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Исследование парадоксов в сфере экономики предполагает рассмотрение следующих вопросов:
1) раскрытие феномена парадоксов и их специфики в сфере экономики;
2) выявление факторов, определяющих парадоксы в экономике;
3) обоснование позитивного или негативного эффекта парадоксов для экономики;
4) практическая целесообразность исследования парадоксов в экономике. 
Остановимся более подробно на данных вопросах. 
Исходный момент исследования – что считать парадоксом в сфере экономики и в чем заключается 

специфика экономических парадоксов? Для этого прежде всего остановимся на этимологии парадоксов и 
рассмотрим парадоксы в иных, отличных от экономики, сферах. 

Этимология парадоксов

Парадокс (от др.-греч. παράδοξος – неожиданный, странный, от др.-греч. παρα-δοκέω – кажусь) – 
ситуация (высказывание, утверждение, суждение или вывод), которая может существовать в реальности, 
но не имеет логического объяснения. Под парадоксом понимают также высказывание, которое расходится 
с общепринятым мнением и кажется нелогичным (зачастую лишь при поверхностном понимании).1 Наряду 
с понятием парадокса употребляется понятие парадоксальность, т.е. неожиданность, непривычность, ори-
гинальность, противоречивость себе, исходным посылкам, общепринятому, традиционному взгляду или 
здравому смыслу по содержанию и/или по форме. Следует отметить, что парадоксы могут касаться как 
каких-либо утверждений и высказываний, так и конкретных практических явлений или процессов.

В современном мире парадоксы – чрезвычайно распространенное явление. 
Прежде всего, парадоксы присутствуют в логике. В логических парадоксах различают апорию, харак-

теризующуюся наличием аргумента, противоречащего очевидному, общепринятому мнению и здравому 
смыслу, и антиномию, характеризующуюся наличием двух противоречащих друг другу, одинаково дока-
зуемых суждений.

Парадоксами характеризуются произведения самых разных жанров искусства – театральные и цирко-
вые постановки, живопись, фольклор, разговорный жанр. Парадоксальность присутствует зачастую в му-
зыкальных произведениях. Главная цель применения парадоксов в данной сфере – привлечение внимания 
людей к произведениям искусства. Оно достигается парадоксальными высказываниями, названиями или 
содержанием произведений.   

Парадоксы присутствуют и в науке, когда результаты опытных исследований или экспериментов рас-
ходятся с положениями существующей теории. Такое расхождение опыта и теории может быть обусловле-
но недостаточной проработанностью теории, логическими ошибками в построении суждений, несовершен-
ством существующих научных методов или недостаточной точностью используемых в опытах инструмен-
тов. Однако в отличие от сферы искусства парадоксальность в науке создается не сознательно, а оказыва-
ется результатом научных экспериментов. И если в сфере искусства парадоксальность заранее задается, 
то в науке наличие или отсутствие парадокса может определить только эксперимент. 

1 Словарь Ожегова дает следующее определение парадокса: 1. Мнение, противоречащее (иногда только на первый взгляд) 
здравому смыслу. 2. Странное, расходящееся с общепринятым мнение, высказывание. 3. Явление, кажущееся невероятным 
и неожиданным. Словарь Даля под парадоксом понимает нечто странное, на первый взгляд, дикое, озадачливое, противное 
общему. Словарь логики под парадоксом в широком смысле понимает утверждение, резко расходящееся с общеприняты-
ми, устоявшимися мнениями, отрицание того, что представляется «безусловно правильным».   

О ФЕНОМЕНЕ ПАРАДОКСОВ  
И ИХ ИССЛЕДОВАНИИ В СФЕРЕ ЭКОНОМИКИ

КОВАЛЕНКО С.Б. , д.э.н., профессор кафедры банковского дела  
Саратовского государственного социально-экономического университета 
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Парадоксальность, неожидан
ные результаты – характерная 
черта спортивных состязаний. 
Парадоксы свойственны и сфе-
ре политики. К ним можно отне-
сти неожиданные результаты го-
лосований и выборов, радикаль-
ные заявления политических де-
ятелей. 

Парадоксы присутствуют и в 
повседневной жизни. Это могут 
быть природные аномалии, экс-
траординарные и нелепые по-
ступки людей. 

Что же объединяет все пара-
доксы? По нашему мнению, все 
они  идут вразрез с чем-то усто-
явшимся, привычным, традици-
онным, обычным, явно ожидае-
мым. Парадоксы вызывают удив-
ление, эмоциональный восторг, 
непонимание. Любые парадоксы 
заставляют обращать на них вни-
мание, задумываться над ними и 
пытаться понять причины их воз-
никновения. 

Парадоксы в экономике:  
их причины и специфические 

черты

Парадоксы в экономике не яв-
ляются исключением. Они связа-
ны с экономическими явлениями 
или процессами, которые в силу 
своей необычности и яркой спе
цифичности заставляют обратить 
на них внимание. На наш взгляд, 
парадоксами в экономике мож-
но считать явления, идущие враз-
рез с положениями экономиче-
ской теории (например, рыноч-
ная стоимость компании на фон-
довой бирже меньше ее балансо-
вой стоимости), а также явления, 
характеризующиеся весьма вну-
шительными «количественными 
параметрами» (беспрецедентное 
снижение налогов и налоговой 
нагрузки, сильнейшая гиперин-
фляция, резкое изменение ва-
лютного курса национальной де-
нежной единицы и т.д.). Следу-

ет отметить, что парадоксальные 
экономические явления могут но-
сить многоплановый характер и 
касаться любых экономических 
рынков – товарного, финансового 
и рабочей силы. 

По нашему мнению, можно 
выделить несколько специфиче-
ских черт парадоксов в экономи-
ке: 

"" Во-первых, парадоксальные 
экономические явления возника-
ют в результате экономической 
политики, проводимой государ-
ством, правительством, экономи-
ческими органами или ведомства-
ми, региональными органами вла-
сти. В этом отношении экономи-
ческие парадоксы отличаются от 
парадоксов в фундаментальных 
науках, которые могут возник-
нуть в результате научных экспе-
риментов ученого или коллекти-
ва ученых в лаборатории, в поле, 
на опытной станции. Осуществляя 
свою деятельность в сфере эко-
номики, государство использует 
конкретные методы экономиче-
ской политики (налоги, антимоно-
польное и денежно-кредитное ре-
гулирование и т.д.), а не научное 
оборудование. 

"" Во-вторых, в отличие от 
сферы искусства, экономические 
парадоксы заранее не задаются. 
Они могут либо возникнуть, либо 
не возникнуть в результате осу-
ществляемой государством эко-
номической политики. Парадок-
сальные экономические явления 
не зависят от воли и сознания 
людей. Нельзя сказать, что эко-
номические парадоксы заранее 
сознательно задаются и что эко-
номическая политика осознанно 
проводится для того, чтобы ее па-
радоксальность стала предметом 
обсуждения. 

"" В-третьих, парадоксальные 
экономические явления касаются 
значительного количества эконо-
мических субъектов – как физи-
ческих, так и юридических лиц, их 

доходов, экономического положе-
ния, финансовой состоятельно-
сти, жизненных стандартов. 

"" В-четвертых, последствия-
ми парадоксальных экономиче-
ских явлений оказывается пере-
смотр или корректировка курса 
применявшейся экономической 
политики. В фундаментальной 
науке последствиями парадоксов 
является пересмотр постулатов 
теории, теоретических выкладок и 
положений.  

Природа возникновения 
экономических парадоксов

На наш взгляд, логично пред-
положить, что парадоксы в эко-
номике возникают в результате  
нарушения ситуации экономиче-
ского равновесия. Такая ситуа-
ция характеризуется примерным 
соответствием по стоимости де-
нежной и товарной массы, плате-
жеспособного спроса и предло-
жения, стабильностью финансо-
вой сферы, оптимальным количе-
ством экономических субъектов 
и благоприятной экономической 
средой их функционирования 
(законодательство, налоги, кон-
куренция), наличием достойных 
жизненных стандартов населе-
ния. Если в данном перечне про-
исходят какие-либо несоответ-
ствия или ухудшаются оптималь-
ные параметры, то возникает бла-
гоприятная среда для экономиче-
ских парадоксов.  

Какие факторы могут обу-
словливать парадоксы в эконо-
мике? На наш взгляд, их несколь-
ко.  

Прежде всего, парадоксы мо-
гут быть обусловлены осущест-
вляемыми экономическими ре-
формами и текущей экономиче-
ской политикой государства. Па-
радоксы могут возникнуть в ре-
зультате непроработанности ка
ких-либо аспектов осуществляе-
мых преобразований, форм и ме-
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тодов реформ, прямых ошибок в 
проводимой экономической по-
литике.  

Парадоксы возникают прежде 
всего в условиях глобальных эко-
номических преобразований, пе-
рехода от одной экономической 
системы к другой. В качестве при-
мера можно привести шоковую 
терапию – комплекс радикаль-
ных экономических реформ, со-
провождающихся моментальной 
либерализацией цен, сокращени-
ем денежной массы, приватиза-
цией убыточных государственных 
предприятий и государственной 
собственности. Практика показы-
вает, что из-за внезапности, шока 
и радикальности преобразований 
экономические субъекты не спо-
собны быстро адаптироваться к 
изменившимся экономическим 
условиям. Как правило, политика 
шоковой терапии сопровождается 
чрезвычайно высокими уровнями 
инфляции и безработицы, спа-
дом производства, имуществен-
ным расслоением и снижением 
уровня жизни, ростом социаль-
ной и политической напряженно-
сти в обществе, высокой зависи-
мостью от иностранных инвести-
ций, внешнеторговым дисбалан-
сом, ростом задолженности госу-
дарства.

Парадоксальные экономиче-
ские явления могут возникнуть в 
результате менее глобальных эко-
номических реформ, когда формы 
и методы осуществляемых пре-
образований (налоги, антимоно-
польное регулирование, денежно-
кредитное регулирование) не да-
ют ожидавшегося от них эконо-
мического эффекта. Например, в 
ходе конфискационных денежных 
реформ в послевоенной Евро-
пе и СССР возникали такие нега-
тивные социально-экономические 
явления, как искусственно соз-
дававшийся дефицит, широкая 
спекуляция продовольствием и 
товарами повседневного обихо-

да, функционирование «черно-
го» рынка, нормирование потре-
бления. Во многих странах часть 
обмениваемых денег превраща-
лась в блокированные депозиты в 
кредитных учреждениях без пра-
ва вкладчиков свободно распоря-
жаться ими.  

При осуществлении текущей 
экономической политики госу-
дарства (например налоговой по-
литики) могут возникать такие 
явления, как неравномерное рас-
пределение налоговой нагруз-
ки, нерациональное распределе-
ние доходов по уровням власти 
и территориям, неоправданное 
вмешательство налоговых орга-
нов в деятельность хозяйствую-
щих субъектов, необоснованное 
предоставление налоговых льгот. 
Вместе с тем налоговая политика 
может характеризоваться беспре-
цедентным снижением налоговых 
ставок с целью стимулирования 
экономической деятельности хо-
зяйствующих субъектов. 

Парадоксы могут быть обу-
словлены глобализацией совре-
менной мировой экономики, ши-
рокой экономической интеграци-
ей стран, отдельных секторов и 
сфер экономики. Кризис, заро-
дившийся в одном звене совре-
менной мировой экономики, «экс-
портируется» в другие страны. В 
частности, мировой финансовый 
кризис 2008 года возник прежде 
всего из-за серьезных проблем 
в экономике США. Кризис в США 
развивался по следующему сце-
нарию. Первые признаки кризи-
са возникли в 2006 году в форме 
снижения числа продаж домов и 
в начале 2007 года переросли в 
кризис высокорисковых ипотеч-
ных кредитов. Ипотечный кри-
зис характеризовался списанием 
огромных средств по закладным 
бумагам коммерческими банками 
и первыми банкротствами бан-
ков. Ипотечный кризис спровоци-
ровал в сентябре 2008 года кри-

зис ликвидности мировых банков. 
Банки прекратили выдачу креди-
тов, в частности, на покупку авто-
мобилей. Объемы продаж авто-
мобильных гигантов (Opel, Daim-
ler, Ford) начали сокращаться, они 
снизили объемы производств в 
зарубежных странах. Таким обра-
зом, кризис из сферы недвижи-
мости стал постепенно переки-
дываться в реальную экономику, 
началась рецессия, спад произ-
водства. Клиенты коммерческих 
банков в массовом порядке нача-
ли изымать сбережения со сво-
их счетов. Банкротство банка Le-
hman Brothers привело к кризису 
в системе страхования, поскольку 
напрямую обусловило недоверие 
к возможности страховых выплат 
по рискам банкротств кредитных 
организаций. В результате воз-
ник кризис доверия между банка-
ми. Ставки кредитов стали повы-
шаться, что особенно сильно ска-
залось на развивающихся кре-
дитных рынках. Американский 
кризис быстро распространился 
во многие другие страны. 

Финансовый кризис и рецес-
сия 2008–2009 годов в России 
как часть мирового финансового 
кризиса стали возможными из-за 
произошедшей интеграции рос-
сийской экономики в мировую 
экономику, когда любое событие 
за рубежом оказывает влияние на 
стоимость российских ценных бу-
маг, на ликвидность, доходы граж-
дан и рост экономики. Мировой 
финансовый кризис 2008 года 
обусловил целый комплекс нега-
тивных социально-экономических 
процессов, таких как массовое со-
кращение работников, заморажи-
вание зарплат, снижение реаль-
ных доходов населения, резкое 
падение котировок ценных бумаг 
и капитализации акционерных об-
ществ, огромное увеличение про-
срочек по взятым в банках креди-
там, невостребованность дипло-
мированных специалистов. 
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Российский экономический 
кризис 1998 года во многом явил-
ся следствием азиатского финан-
сового кризиса. Быстрый рост 
экономик стран Южной и Вос-
точной Азии способствовал мас-
совому притоку капитала в эти 
страны, росту государственного 
и корпоративного долга, перегре-
ву экономики и в итоге – ее пара-
личу. Для экономик стран Юго-
Восточной Азии в течение 1997–
1998 годов были характерны па-
дение курса национальной валю-
ты и фондовых индексов, рост 
инфляции, увеличение объема 
корпоративного долга, массовые 
банкротства компаний. В услови-
ях глобализации мировой эконо-
мики кризисные явления из ази-
атских стран быстро распростра-
нились по другим регионам пла-
неты. Рекордное падение цен на 
нефть спровоцировало россий-
ский экономический кризис 1998 
года.

Парадоксы могут обусловли-
ваться предстоящими экономи-
ческими ожиданиями – реформ, 
инфляции, ухудшения экономи-
ческой конъюнктуры и т.д. В по-
добные периоды времени, как 
правило, нарушается экономиче-
ское равновесие и происходят та-
кие негативные явления, как мас-
совый ажиотаж вокруг товаров 
повседневного обихода, искус-
ственно создаваемый дефицит и 
рост цен, массовая скупка ино-
странной валюты и золота, повсе-
местное изъятие вкладов из ком-
мерческих банков и массирован-
ный сброс ценных бумаг на фон-
довых биржах. 

Парадоксы может спрово-
цировать национальный мента-
литет той или иной страны. Осу-
ществляя экономические преоб-
разования, проводя экономиче-
ские реформы, политики долж-
ны считаться с культурными, со-
циальными, правовыми и поли-
тическими аспектами решаемой 

проблемы, если они хотят, чтобы 
принимаемые ими решения бы-
ли успешными. Попытки искус-
ственно насадить что-то чуждое 
национальному менталитету не-
избежно наталкиваются на стой-
кое противодействие проводимым 
преобразованиям, вплоть до пря-
мого недоверия правительству, 
социальным и политическим по-
трясениям. В связи с этим следу-
ет отметить, что рыночные преоб-
разования в бывших социалисти-
ческих странах проходили менее 
болезненно, чем в России, в силу 
наличия в этих странах частного 
сектора, их большей интеграции с 
капиталистическими странами и 
менее авторитарного экономиче-
ского и политического режима.     

Весомым фактором, влияю-
щим на возможное возникнове-
ние экономических парадоксов, 
является согласованность поли-
тической элиты в вопросах про-
ведения экономической политики. 
В частности, относительные успе-
хи политики шоковой терапии в 
Польше во многом были обуслов-
лены согласием национальной по-
литической элиты в вопросах вы-
бора стратегического курса раз-
вития страны. В России вопрос о 
рыночных преобразованиях эко-
номики, их формах и методах 
был и остается предметом острой 
политической борьбы. В резуль-
тате проводимая экономическая 
политика зачастую подвергалась 
резким колебаниям, что неизбеж-
но приводило к появлению цело-
го ряда макро- и микроэкономи-
ческих парадоксов. 

Таким образом, факторы, об-
условливающие экономические 
парадоксы, являются многогран-
ными. 

Следует отметить, что пара-
доксы могут иметь для экономи-
ки как позитивный, так и негатив-
ный эффект. Например, широкое 
развитие коммерческих банков в 
России в первые годы перехода 

к рыночной экономике способ-
ствовало развитию банковской 
конкуренции, увеличению переч-
ня услуг, оказываемых банками 
клиентам, доступности банков-
ских услуг для широкого круга 
физических и юридических лиц. 
Широкое развитие предпринима-
тельства в первые годы рыноч-
ных преобразований экономики 
России способствовало насыще-
нию рынка товарами, избавило 
экономику от тотального дефи-
цита, сделало доступным потре-
бительский выбор. Беспрецедент-
ное снижение налоговых ставок и 
налогового бремени может сти-
мулировать экономическую дея-
тельность хозяйствующих субъ-
ектов. Вместе с тем такие явле-
ния, как гиперинфляция, сильная 
девальвация или ревальвация на-
циональных денежных единиц, 
массовая безработица, резкое па-
дение котировок ценных бумаг на 
фондовом рынке, резкое сниже-
ние капитализации акционерных 
обществ, увеличение налогов и 
налогового бремени обусловли-
вают негативные экономические 
процессы в обществе.  

Необходимость познания  
и анализа парадоксов  

в экономике 

Выше уже отмечалось, что 
экономические парадоксы связа-
ны с нарушением ситуации эконо-
мического равновесия, возникно-
вением определенного дисбалан-
са в тех или иных секторах или 
сферах экономики. В этой связи 
задачей исследователей является 
выявление парадоксальных эко-
номических явлений и причин их 
возникновения, а также обосно-
вание конкретных предложений 
по корректировке курса осущест-
вляемой экономической полити-
ки с целью достижения ситуации 
экономического равновесия. 

Хотелось бы отметить, что те-
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ма парадоксов в экономике явля-
ется достаточно сложной и мно-
гоаспектной. Поднимаемые в на-
стоящей статье вопросы во мно-

гом носят лишь постановочный 
характер, не претендуют на ис-
черпывающую полноту и требуют 
дальнейших научных исследова-

ний. Между тем проведенное ис-
следование позволяет сформули-
ровать следующие промежуточ-
ные выводы.  

О ФЕНОМЕНЕ ПАРАДОКСОВ И ИХ ИССЛЕДОВАНИИ В СФЕРЕ ЭКОНОМИКИ

"" Парадоксы в экономике – это экономические явления или процессы, которые в 
силу своей необычности и яркой специфичности заставляют обратить на них вни-
мание. К ним правомерно отнести явления, идущие вразрез с положениями эконо-
мической теории, а также характеризующиеся весьма внушительными «количе-
ственными параметрами». 

"" Парадоксальные экономические явления возникают в том случае, когда наруша-
ется ситуация экономического равновесия. 

"" Парадоксы в экономике могут быть обусловлены осуществляемыми экономиче-
скими  реформами и текущей экономической политикой государства, глобализаци-
ей современной мировой экономики, предстоящими экономическими ожиданиями, 
национальным менталитетом и степенью согласованности политической элиты в 
вопросах проведения экономической политики.   

"" Эффект от парадоксальных экономических явлений может быть как позитивным, 
так и негативным для экономики. 

"" Изучение экономических парадоксов необходимо для выработки конкретных 
практических рекомендаций по корректировке курса экономической политики с це-
лью достижения ситуации экономического равновесия. 

ПОДПИСКУ НА ЖУРНАЛЫ 
 «НУМИЗМАТИЧЕСКИЙ АЛЬМАНАХ», «БАНКОВСКИЕ 

УСЛУГИ», «ФИНАНСЫ, ДЕНЬГИ, ИНВЕСТИЦИИ» 
можно оформить в редакции с любого месяца по заявке в 

произвольной форме 
по факсу, телефону, электронной почте.

Телефон: (495) 456-06-08
Электронная почта: nikainform@mail.ru

Адрес: 125499, Москва, а/ф 39, Кронштадтский  бульвар, д. 37 б
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Парадоксы в банковской системе – благодатное поле для исследования, поскольку их здесь немало. 
Чего стоит хотя бы тот факт, что, несмотря на многовековую историю банковского дела, до сих пор суще-
ствуют разногласия по поводу определения сущности банка. Впрочем, и само время возникновения первых 
банков является предметом дискуссий.

Однако в данной статье мы остановимся только на парадоксах, присущих банковской системе России.

Парадокс роли государства 

Первый парадокс российской банковской системы связан с ролью государства в истории ее формиро-
вания и развития. 

В большинстве развитых стран «пионерами» банковского рынка были негосударственные кредитные ор-
ганизации, государство стало вмешиваться в банковскую деятельность только в XIX веке, с появлением ин-
ститута центральных банков. Более того, даже некоторые центральные банки длительное время существова-
ли на основе частной собственности (например, Банк Англии был национализирован только в 1946 году). 

В России же банковское дело изначально развивалось как сфера деятельности государства. Первые 
банки, появившиеся в 30-е годы XVIII века, являлись государственными. Функции центрального банка бы-
ли возложены на созданный в 1860 году Государственный банк Российской Империи. Частные коммерче-
ские банки начали развиваться только с 60-х годов XIX века. Огосударствление банков в советский период 
приобрело тотальный характер с введением государственной монополии на банковское дело. 

Возрождение частных банков произошло в ходе коммерциализации банковской системы в 90-е го-
ды XX века, причем и здесь не обошлось без «перегибов»: в результате реформы в России не осталось ни 
одного банка (за исключением центрального), который был бы стопроцентно государственным. Даже бан-
ки, которые в обиходе продолжали называться государственными (такие, как Сбербанк), строго говоря, 
таковыми не являлись, поскольку существовали в форме акционерных обществ, пусть и со значительной 
долей государства. 

Парадоксы законодательства

Второй парадокс, – вернее, целый «букет» парадоксов, – связан с российским (а изначально – совет-
ским) банковским законодательством.

Прежде всего, парадоксально то, что первые коммерческие банки в нашей стране появились в 1988 го-
ду, когда еще не было специального банковского законодательства. Эти банки создавались на основании 
союзного Закона о кооперации.

Принятый 2 декабря 1990 года Закон о банках и банковской деятельности, по которому банковский 
сектор живет до сих пор, не определил сущность коммерческого банка и не выделил его специфические 
черты как хозяйствующего субъекта, а многие пункты внесли дополнительную путаницу в терминологию. 
Основным термином, используемым в данном законодательном акте, является не «банк», а «кредитная ор-
ганизация». Согласно статье 1 Закона «кредитная организация – юридическое лицо, которое… имеет право 
осуществлять банковские операции», но «банк – кредитная организация, которая имеет исключительное 
право осуществлять в совокупности… банковские операции». Далее Закон оперирует одновременно поня-
тиями «банковская операция», «банковская сделка» и «банковская услуга», причисляя к ним различного 
рода услуги и операции, которые вовсе не отражают исключительности банка как хозяйствующего субъ-

ПАРАДОКСЫ БАНКОВСКОЙ  
СИСТЕМЫ РОССИИ

КОРОБОВ Ю.И., д.э.н., профессор, зав. кафедрой банковского 
дела Саратовского государственного социально-экономического 
университета
ОРЛОВА А.Н., к.э.н., доцент, докторант кафедры банковского дела Саратовского государственного 
социально-экономического университета 
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екта и в соответствии с граждан-
ским законодательством вполне 
могут  быть осуществлены иными 
хозяйствующими субъектами.

Правовые «ножницы» оста-
ются одним из основных тормо-
зов на пути развития банковского 
сектора России. С одной стороны 
– чрезмерная защита интересов 
вкладчиков в виде нормы Граж-
данского кодекса, позволяющей 
клиенту изъять вклад по первому 
требованию, а с другой – имеет-
ся совершенно не защищенный в 
правовом смысле заемщик. 

Банки сами находятся в такой 
же ловушке правовой и информа-
ционной асимметрии. Полностью 
раскрывая информацию о себе 
и своих услугах в условиях абсо-
лютной транспарентности, бан-
ки не могут получить адекватную 
информацию о заемщике, его до-
ходах, рисках, деятельности. Соз-
даваемый институт бюро кредит-
ных историй и кредитных бюро 
играет скорее формальную роль, 
не принося существенной пользы 
ни заемщику, ни банку. Ужесто-
чение требований к оценке и ми-
нимизации банковских рисков со 
стороны Банка России без адек-
ватных мер по повышению ры-
ночной дисциплины и прозрачно-
сти реального сектора экономики 
приведут  к очередному парадок-
су банковского сектора: наличию 
потенциального огромного спро-
са на банковские кредиты и не-
возможности этот спрос удовлет-
ворить – не в силу отсутствия у 
банков финансовых ресурсов, а 
в силу имеющихся нормативных 
препятствий.

Кроме того, до сих пор, не-
смотря на многочисленные слу-
шания, в России так и не приняты 
основные законы, способствую-
щие рыночному легитимному ре-
гулированию рынка потребитель-
ского кредитования, – о потреби-
тельском кредитовании и о бан-
кротстве физических лиц. 

Парадоксы центрального 
банка 

Целый ряд парадоксов оте-
чественной банковской систе-
мы связан с деятельностью цен-
трального банка. Так, на этапе 
формирования рыночной банков-
ской системы Госбанк СССР од-
новременно выступал в качестве 
первого уровня зарождающейся 
двухуровневой банковской систе-
мы (т.е. банка банков и надзорно-
го органа), и ее второго уровня – 
сети банковских учреждений, по-
прежнему реализующей банков-
ские услуги, составляя конкурен-
цию вновь создаваемым коопера-
тивным и коммерческим банкам. 

Помимо этого, Госбанк высту-
пил в роли «государства в госу-
дарстве», так как соответствую-
щего текущей ситуации законода-
тельства не было, а банки уже бы-
ли зарегистрированы. Отметим, 
что данный парадокс существует 
и сегодня. Банк России как преем-
ник Госбанка по-прежнему высту-
пает одновременно и законодате-
лем, и контролером, и регулято-
ром, и регистратором, и банком 
банков, и коммерческим банком 
с особым статусом и ограничен-
ным функционалом (часть бан-
ковских операций осуществляет-
ся непосредственно подразделе-
ниями Банка России), и собствен-
ником коммерческих банков (Банк 
России по-прежнему является 
главным акционером Сбербанка). 
При этом некоторые действия и 
нормативные акты Банка России 
тем или иным образом противо-
речат федеральному законода-
тельству и направлениям дея-
тельности Правительства страны. 
Например, Инструкция 109-И «О 
порядке принятия Банком России 
решения о государственной реги-
страции кредитных организаций и 
выдаче лицензий на осуществле-
ние банковских операций» преду-
сматривает лишь месячный срок 

оплаты уставного капитала бан-
ка после его государственной ре-
гистрации (п. 7.1), в то время как 
Федеральный Закон «Об акцио-
нерных обществах» устанавлива-
ет годовой срок оплаты (ст. 34 п. 
1). В условиях кризиса все миро-
вые банки снижали ставки рефи-
нансирования, а  Банк России в 
2008 г. – повышал. Правительство 
декларирует вывод Сбербанка из 
собственности Банка России, од-
нако с 2000 г. доля центробанка в 
капитале крупнейшего акционер-
ного банка страны остается неиз-
менной (57,6%).

Парадоксы коммерческих 
банков 

Думается, одним из парадок-
сов можно считать крайнюю не-
равномерность распределения ка

питалов российских коммерче-
ских банков. Фактически основ-
ными игроками российского рын-
ка являются лишь 20 крупнейших 
банков. На долю 5 (!!!) крупней-
ших  банков России, по состоя-
нию на 01.07.2010 г., приходилось 
47,9% всех банковских активов. На 
долю 200 крупнейших по величи-
не капитала кредитных организа-
ций, по состоянию на 1.01.2010 г., 
приходилось 92,9% совокупно-
го капитала банковского сектора 
(на 1.01.2009 – 91,8%), в том чис-
ле 52,2% (49,3%) – на 5 крупней-
ших банков.

Другим парадоксом является 
неравномерность территориаль-
ного распределения российских 
банков. Сегодня более 50% всех 
банков территориально располо-
жены в Московской области. Сто-
личными банками контролируют-
ся более 80% банковских активов 
и свыше 70% капитала, при том 
что 90% ВВП производится в ре-
гионах. Для сравнения: в Герма-
нии, например, несмотря на вы-
сокую концентрацию финансов 
во Франкфурте, на региональные 
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банки приходится свыше 55% ак-
тивов банковской системы, а фи-
нансовая столица Италии – Ми-
лан – контролирует 38% активов1.

По данным, приведенным в 
Отчете о развитии банковско-
го сектора и банковского надзо-
ра в 2009 году2, в ряде регионов 
остается весьма острым вопрос 
об обеспеченности банковски-
ми услугами. По итогам 2009 го-
да, минимальное значение сово-
купного индекса обеспеченности 
регионов банковскими услугами 
оставалось у Уральского феде-
рального округа. Некоторое уве-
личение данного показателя за-
фиксировано в Южном и Дальне-
восточном федеральных округах. 
Самый низкий уровень обеспе-
ченности банковскими услугами 
среди субъектов Российской Фе-
дерации – в Республике Дагестан, 
Республике Ингушетия и в Саха-
линской области.

По количеству банков и их от-
делений на душу населения на-
блюдается существенное отста-
вание от стран с развитой эконо-
микой. В то время, как один фи-
лиал (отделение банка) в России 
обслуживает потребности 7142 че
ловек, аналогичные подразделе-
ния во многих развитых странах 
могут удовлетворять потребности 
от 1587 по 4484 лиц. Например, в  
Великобритании соотношение  бан
ков и населения 1:4484, а каждое 
отделение банка в США позволяет 
удовлетворять потребности  2720 
человек. Соотношение в Германии 
– 1945, в Японии – 3968, Гонконге 
– 454, Франции – 1587, Канаде – 
6410, Швеции – 46723.

Одним из самых интересных 
парадоксов является невозмож-
ность вывести с рынка крупные 
системообразующие банки. При-
чем в равной степени это отно-

сится как к банкам федерального 
значения (например, к Сбербан-
ку), так и к крупным региональ-
ным банкам. И те, и другие обла-
дают «иммунитетом» от банкрот-
ства и практически в любых кри-
тических ситуациях могут рассчи-
тывать на свою рыночную непри-
косновенность. Впрочем, данный 
парадокс не является чисто рос-
сийским. Аналогичная ситуация 
имеет место и в других странах. 
И это вполне объяснимо, посколь-
ку совершенно очевидно, что бан-
кротство банка такого уровня, как 
Сбербанк, приведет к коллапсу 
банковской системы. 

Интересные парадоксы на-
блюдаются и непосредственно в 
деятельности кредитных органи-
заций. Так, несмотря на все уси-
лия Правительства и Банка Рос-
сии, совокупные активы банков-
ского сектора за 2009 год вырос-
ли всего лишь на 2,4%, в то время 
как кредиты физическим лицам 
и вовсе сократились на 10,7%, а 
кредиты корпорациям выросли 
лишь на 1,5%. В посткризисном 
1999 году активы банковского 
сектора возросли на 51%, за 2000 
год объем кредитов реальному 
сектору экономики в рублях уве-
личился на 108,5% (в реальном 
исчислении – на 73,5%). Причину 
«взрывного» роста объемов кре-
дитования и сегодняшнего рез-
кого замедления можно увидеть 
не только в отчетах о банковской 
статистике, но и в наличии (отсут-
ствии) очередей к представите-
лям банков в магазинах бытовой 
техники и автосалонах. Резкое 
увеличение кредитной активности 
банков было, в первую очередь, 
обусловлено бумом потребитель-
ского кредитования. Именно по-
требительское кредитование бы-
ло призвано решить важнейшие 

государственные задачи: повы-
сить качество жизни и объем ВВП 
за счет мгновенного роста плате-
жеспособного спроса. Благодаря 
усилиям коммерческих банков и 
определенной «льготной» поли-
тике Банка России объемы кре-
дитования в России увеличились 
за последние 6 лет в 9 раз, а кре-
диты физическим лицам – в 34 
раза! Тем не менее объем креди-
тов на душу населения составляет 
в России всего 0,6 тысячи евро, в 
то время как в странах ЕС – 27 ты-
сяч евро. Объем ипотечного рын-
ка в России приближается к 2% от 
ВВП, но в Австрии он составляет 
20,3%, Испании – 45,9%, а в Ни-
дерландах 111,1% от ВВП.

Огромную роль в развитии 
потребительского кредитования 
сыграли кредитные карты. Банк 
«Русский стандарт», который 
первым запустил программу рас-
сылки кредитных карт по почте, 
за два года завоевал 42% данного 
сегмента кредитования. Все бан-
ки, которые последовали за «ин-
новатором», были ориентированы 
преимущественно на высокую до-
ходность экспресс-кредитования. 
Высокие риски окупались за счет 
непомерно высоких ставок по 
кредитам. Напомним, что пара-
доксальные ставки от заявлен-
ных 0% составили около 80% го-
довых! Несмотря на все усилия 
Банка России по раскрытию бан-
ками реальных сумм переплат и 
эффективной процентной ставки 
экспресс-кредиты по-прежнему 
ориентированы на финансовую 
неграмотность и невниматель-
ность населения. На сегодняшний 
день практически все «дисконт-
ные» товарные кредиты, по кото-
рым объявлены нулевые ставки, 
имеют доходность около 35%. По 
бланковым кредитам в настоящее 

1 http://www.bdm.ru.
2  http://www.cbr.ru.
3  http://www.zeenews.com/business/economy/2009-02-09/506092news.html.
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время эффективная процентная 
ставка доходит до 75% годовых 
(при ставке рефинансирования 
7,75%). Банковские менеджеры 
объясняют данный парадокс не-
обходимостью компенсировать по
тери от не вернувшихся кредитов. 
Вместе с тем большинство руко-
водителей банков, владельцев и 
представителей банковских ас-
социаций и сообществ упустили 
из виду основную отличительную 
черту банковской деятельности – 
работу на доверии. В итоге сегод-
ня мы имеем абсолютное недове-
рие практически ко всем банкам 
как со стороны потенциальных 
заемщиков, так и со стороны по-
тенциальных вкладчиков. 

Объективные факторы в ви-
де мирового финансового кри-
зиса и кризиса доверия со сто-
роны вкладчиков привели к тому, 
что банки были вынуждены свер-
нуть свои программы кредитова-
ния физических лиц и приостано-
вить некоторые виды деятельно-
сти. Однако существовали и еще 
более глубинные причины прои-
зошедшего, а именно: 

"" кредитование корпоратив-
ного сектора рационально при 
сотрудничестве с крупными кли-
ентами, которые давно поделены 
между крупнейшими игроками 
рынка (они, кстати, тоже испыта-
ли проблемы платежеспособно-
сти в связи со снижением цен на 
энергоносители); 

"" программы кредитования 
физических лиц были конкурен-
тоспособными, но не ориентиро-
ванными на столь высокие риски 
и у многих банков отсутствовали 
инструменты борьбы с рисками 
такой величины (отчасти рост ри-

сков спровоцировал рост капита-
ла как инструмент компенсации); 

"" современное банковское за-
конодательство делает банковских 
работников беспомощными в усло-
виях падения курса национальной 
валюты, если они выдавали креди-
ты в иностранной валюте4; 

"" нормативные акты не по-
зволяют банкам выдавать кре-
диты без весомого обеспечения, 
которое впоследствии привело к 
скоплению у банков множества 
непрофильных и не очень ликвид-
ных активов; 

"" ориентация на комплексное 
кредитование по схеме «корпора-
тивный заемщик и его сотрудники», 
а также кредитование формально 
не связанных клиентов, способство-
вало тому, что многие банки оказа-
лись перед двусторонне растущими 
кредитными рисками. 

Проблемные кредиты и рост 
просроченной задолженности, с 
одной стороны, дефицит пассивов, 
с другой – явились причинами то-
го, что, несмотря на снижение став-
ки рефинансирования, банки были 
вынуждены существенно повысить 
ставки по кредитам. Сейчас сред-
ние ставки для крупных предприя-
тий составляют примерно 15% го-
довых, для средних – 25-30%, для 
малых – свыше 30%, при ставке 
рефинансирования  – 7,75%. Со-
вершенно очевидно, что потреб-
ности экономики не могут быть 
удовлетворены при уровне ста-
вок выше 25% годовых. В услови-
ях кризиса даже торговля не спо-
собна показать такую рентабель-
ность. Как следствие, очередной 
парадокс: ставка рефинансирова-
ния самая низкая за всю новейшую 
историю, а кредиты дороже уров-

ня 2004 г., когда средняя ставка по 
корпоративному кредиту состав-
ляла 11-13%. При заявленной по-
литике поддержки реального сек-
тора экономики в структуре источ-
ников финансирования капитало
вложений российских предприятий 
доля банковских кредитов по срав-
нению с развитыми странами оста-
ётся незначительной – 8-10%. Для 
сравнения: в США этот показатель 
составляет 40%, в ЕС – в среднем 
42-45%, в Японии – 65%. Абсолют-
ное большинство российских бан-
ков (93%) не могут выдать ни одно-
го кредита объёмом более 10 млн 
долларов (исходя из норматива ри-
ска на одного заёмщика).

Парадоксально то, за счет че-
го собираются выживать рознич-
ные банки, которые одновремен-
но ориентированы на привлече-
ние вкладов и выдачу кредитов в 
одних и тех же потребительских 
сегментах. При одновременном 
ужесточении требований как к 
банкам, так и к заемщикам, воз-
никает уместный вопрос: как по-
лучилось, что в наиболее актив-
ных по ипотечному кредитованию 
регионах (по объему кредитов на 
душу населения) превышение вы-
плат по ипотеке над среднемесяч-
ным душевым доходом составило 
более 3,8 раза?5. 

Следующая позиция: об ори-
ентации ритейловых банков – ка-
сается способности населения од-
новременно брать несколько кре-
дитов и делать сбережения при 
одновременном росте расходов и 
отсутствии роста доходов. Сегод-
няшняя статистика не предвеща-
ет розничным банкам никакой об-
надеживающей перспективы.

Инсайдерская сторона бан-

4 Именно поэтому российский банковский сектор при доле ипотеки в 1,2 % ВВП пострадал значительнее, чем европейские 
соседи. Основной удельный вес ипотечных кредитов приходился на столичный регион, который наиболее существенно по-
страдал в период кризиса как от падения цен на жилье, так и от потери платежеспособности основными заемщиками. Оба 
эти фактора привели к тому, что при одновременной девальвации рубля выплата ипотеки становилась нецелесообразной, 
а компенсация риска за счет реализации заложенного имущества – невозможной.
5 http://www.irn.ru.
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ковской деятельности также пол-
на парадоксов. Перечислим лишь 
некоторые из них: 

"" выплата бонусов в услови-
ях кризиса и отсутствия прибыли 
у банка6; 

"" многие институты менед-
жмента не работают или неэффек-
тивны. В первую очередь это под-
разделения внутреннего контроля 
и управления рисками. Во вторую 
очередь – это службы безопасно-
сти и управления персоналом; 

"" банки по-прежнему испы
тывают дефицит высококвалифи
цированных кадров, готовых ра
ботать за адекватное вознаграж-
дение (банковских специалистов, 
способных работать с первого дня  
с максимальной эффективностью 
без первоначального обучения в 
России практически не готовят); 

"" система качества обслужи
вания, организация взаимоотно-
шений с клиентами, программа 
лояльности либо не созданы в 
банках, либо работают неэффек-
тивно, что приводит как к сниже-
нию доверия, так и к реальным 
финансовым потерям; 

"" у российских банков по-
прежнему отсутствует стратегиче-
ское видение и планирование; 

"" несмотря на огромное коли-
чество аналитических приложений 
и специализированного программ-
ного обеспечения, управленческие 
решения принимаются на основе 

интуиции руководителей банков; 
"" при обладании одной из 

наиболее жестких систем банков-
ского надзора, в России существу-
ют теневые банки и оказываются 
услуги по обналичиванию. 

Естественно, что это далеко 
не все парадоксы, существенно 
тормозящие становление в стра-
не конкурентоспособного банков-
ского сектора. 

Парадоксы системы 
страхования вкладов 

Вхождение Сбербанка в систе-
му страхования вкладов на рав-
ных с остальными банками усло-
виях изначально не планирова-
лось. Связано это было с тем, что 
данный банк занимает исключи-
тельное положение на банковском 
рынке вообще и на рынке банков-
ских вкладов в частности. Так, на 
момент введения в действие си-
стемы страхования вкладов на до-
лю Сбербанка приходилось 59,6% 
всех банковских вкладов. И хо-
тя сегодня она составляет 49,4%,  
это все равно приводит к «переко-
су» ответственности крупнейшего 
страхователя за банкротство дру-
гих коммерческих банков. Факти-
чески именно взносы Сбербанка 
являются основным источником 
пополнения страхового фонда 
Агентства по страхованию вкла-
дов (АСВ). С его деятельностью 

связан еще один немаловажный 
парадокс. С одной стороны, га-
рантии возврата вкладов на сум-
му до 700 тыс. руб. обеспечивают 
рост надежности, стабильности, 
устойчивости коммерческих бан-
ков, но, с другой стороны, именно 
возможность гарантировать вы-
платы вкладчикам побудила мно-
гих банковских менеджеров нео-
боснованно завышать процент-
ные ставки по вкладам. Решение 
краткосрочных проблем с лик-
видностью за счет быстрого при-
тока дорогих вкладов закончи-
лось печально не только для не-
добросовестных банков, но и для 
всей банковской системы, так как 
разрекламированные высокие 
ставки спровоцировали соответ-
ствующий спрос. В итоге вместо 
укрепления банковской системы 
произошло ухудшение финансо-
вой стабильности.

Таким образом, можно кон-
статировать, что отечественный 
банковский сектор находится в 
состоянии становления и модер-
низации одновременно. Парадок-
сы банковской деятельности в 
основном обусловлены истори-
чески сложившимися отношения-
ми между государством, крупным 
бизнесом и частными банками. Их 
исследование и (там, где это воз-
можно) преодоление может стать 
одним из факторов развития рос-
сийской банковской системы.

6 По данным исследования рекрутинговой компании Antal Russia, бонус за 2009 год (выплачиваемый весной 2010 года) 
был выплачен примерно половине менеджеров банковского сектора (47%). В исследовании приняли участие более 160 ре-
спондентов преимущественно из крупных международных банков и финансовых компаний. Более половины респондентов, 
получивших бонусы, признались, что выплаты за 2009 год остались на прежнем уровне или уменьшились по сравнению с 
прошлым годом, а 46% смогли похвастаться повышением бонусных выплат (http://www.antalrussia.ru).

"" Парадокс роли государства. 
"" Парадоксы законодательства.
"" Парадоксы центрального банка.

"" Парадоксы коммерческих банков. 
"" Парадоксы системы страхования 
вкладов. 

Парадоксы банковской системы России
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Всем, кто работает на финансовых рынках, хорошо известно, что на фондовых биржах царит толпа. Ид-
ти против толпы бесполезно, она задавит своей массой. Но и покорно подчиняться ей также бесперспек-
тивно, середнячкам редко улыбается удача. Поэтому нужно слушать толпу и, не противостоя ей, ловить мо-
менты, когда она заблуждается и вот-вот повернет в другую сторону. 

Однако есть финансовые рынки, чей пульс и ритм просто невозможно прочувствовать. К таким рынкам 
чаще всего относят развивающиеся страны: Россию, Индию, Китай, Бразилию, Аргентину, Казахстан, Укра-
ину и др.  И если  прогнозы и мнения аналитиков слишком часто оказываются бесполезны в условиях хао-
тичного и бессмысленного движения котировок, то тогда говорят, что такой рынок полон парадоксов и ра-
ботать на нем слишком опасно. Если до глобального финансового кризиса 2008 года к подобным рынкам 
причисляли многие развивающиеся страны, то динамика курсов акций в период острой фазы кризиса и по-
сле нее явно продемонстрировала, что самый парадоксальный фондовый рынок в мире – российский. 

Российский фондовый рынок на фоне мирового финансового кризиса

Для начала попробуем определить, какими характеристиками обладает нормальный, динамичный и в 
определенной мере предсказуемый фондовый рынок. Рассмотрим следующие характеристики: темпы ро-
ста и падения курсов акций, распространенность  инсайдерской информации и манипулирования ценами, 
корреляция с другими фондовыми и сырьевыми рынками и соответствие фундаментальным показате-
лям. 

Темпы роста и падения курсов акций: российский фондовый рынок с момента своего возрождения в 
начале 1990-х годов прошлого века всегда отличался повышенной (точнее, экстремальной) волатильно-
стью, то есть ценовой изменчивостью курсов акций. За период с 1992 по 2002 годы индекс РТС, характери-
зующий динамику российского рынка, умудрился показать самые высокие в мире экстремумы. Сначала он 
оказался самым растущим индексом в мире, а затем (в 1998 году) – самым упавшим. Начиная с 2000 года, 
российский рынок ежегодно удваивал свою капитализацию, исключением выступил лишь 2004 год, про-
шедший под знаком разрушения одного из крупнейших российских эмитентов – компании ЮКОС. 2005 и 
2006 годы также поразили инвесторов  всего мира положительной динамикой курсов акций. 2007 год ока-
зался скучным, зато в 2008 году произошло много интересных событий, заставивших мировых инвесторов 
изменить свое отношение к российским активам. 

В начале года в мире разразилась продовольственная инфляция. Цены на зерно, пшеницу, молоко, мя-
со, сою резко пошли вверх. Мировые центральные банки начали активно бороться с инфляцией путем по-
вышения процентных ставок, вызывая тем самым удорожание стоимости кредита. Мировые рынки немед-
ленно отреагировали падением курсов ценных бумаг. Но только не Россия. Весной 2008 года, в период ца-
рящего на мировых рынках пессимизма, российский индекс РТС, а вместе с ним и все «голубые фишки» 
показали исторические максимумы,  то есть цены российских акций достигли невиданных доселе высот. 
Именно в этот период появилась (правда ненадолго) новая парадигма, которую экономисты окрестили «де-
каплинг» от английского «couple». Вкратце: приверженцы новой парадигмы утверждали, что отныне рос-
сийская экономика и фондовый рынок в частности живут своей самостоятельной жизнью, не реагируют на 
поток негативной информации из-за рубежа и в своем развитии подчиняются лишь внутренним законам. 
Во время бури на зарубежных фондовых рынках российский министр финансов А. Кудрин даже использо-
вал термин «тихая гавань для инвесторов», характеризуя тем самым положительную динамику российских 
макроэкономических показателей, которая не поддавалась никакой логике. 

Участники российского рынка ценных бумаг недоумевали, почему Россия «отцепилась» от своих много-
летних поводырей – индексов Dow Jones, S&P и NASDAQ? Буквально за две недели российский индекс РТС 

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОГО  
ФОНДОВОГО РЫНКА 

М.В. КИСЕЛЕВ, к.э.н., доцент кафедры финансов Саратовского  
государственного социально-экономического университета    
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вырос от значения 2 100 до 2 500 
пунктов (прирост около 20 %)! И 
это на фоне все ухудшающегося 
положения на финансовых рын-
ках зарубежных стран. Уверен-
ность игроков на повышение бы-
ла настолько сильна, что даже в 
первые часы после начала вой-
ны в Осетии российский рынок не 
падал. Аналитики вовсю утверж-
дали, что летняя коррекция цен 
вновь сделала российские акции 
привлекательными в глазах инве-
сторов и что любой отскок вниз 
есть шанс купить подешевле. 

Таким образом, российский 
рынок парадоксально долго от-
казывался реагировать на все 
ухудшающуюся обстановку в ми-
ре. Расплата произошла всего 
лишь через 4 месяца после до-
стижения ценами исторических 
максимумов и заявлений высоко-
поставленных чиновников о «рос-
сийской тихой гавани». К октябрю 
2008 года индекс РТС упал в 5(!!!) 
раз. Такие столпы российской 
экономики и фондового рынка, 
как Сбербанк, Газпром и Лукойл 
подешевели в 8, 4 и 4,5 раза со-
ответственно. И тогда инвесторы 
вновь начали сетовать на пара-
доксальность российского рын
ка. Источник всех финансовых 
бед – США – пострадали куда ме-
нее масштабно. Американские 
фондовые индексы просели в два 
раза, а курс доллара даже проде-
монстрировал рост относитель-
но других валют. Работа же рос-
сийской фондовой биржи при
остановливалась более трех де-
сятков раз – столь существенны 
были потери российских акций в 
течение одной торговой сессии. 
Особенное смятение в умах ин-
весторов вызывали акции Сбер-
банка. Все понимали, что банков-
ский кризис должен пойти только 
на пользу крупнейшему россий-
скому банку. Именно так и проис-
ходило – вкладчики начали опу-
стошать банки и переводить свои 

счета в Сбербанк. Аналогично по-
вели себя и юридические лица, в 
массовом порядке открывавшие 
счета в самом надежном государ-
ственном банке. Однако даже на 
фоне такого притока клиентской 
базы акции Сбербанка не только 
не смогли удержаться от паде-
ния или хотя бы падали наравне с 
рынком, нет – они просели со 112 
до 13,7 рублей, то есть более  чем 
в 8 раз.

Главный парадокс обвала 
2008 года заключался именно в 
столь сильном снижении самых, 
как тогда казалось, защищенных 
акций. Интересно, что сегодня, по 
прошествии двух лет, эксперты 
фондового рынка так и не могут 
разгадать этот парадокс. 

Таким образом, вместо тихой 
гавани для инвесторов парадок-
сальный российский фондовый 
рынок по итогам кризисного 2008 
года оказался вторым с конца по 
темпам снижения основных ин-
дексов. 

Парадоксальность российско-
го рынка кроется и в несоответ-
ствии  его характеристик основ-
ным фундаментальным показа-
телям. Так осенью 2008 года со-
вокупная капитализация всех рос
сийских нефтяных компаний бы-
ла меньше, чем аналогичный по-
казатель не самого крупного иг
рока на нефтяном рынке – бра-
зильской компании «Petrobras». 
Другой абсурдный пример. Сово-
купная капитализация всего рос-
сийского банковского сектора не 
превышала капитализацию круп-
ного европейского банка. А ведь 
кризис коснулся всех компаний 
без исключения, поэтому экспер-
ты рынка до сих пор не могут по-
нять, почему именно российские 
акции падали в разы быстрее их 
западных аналогов. 

Еще один пример. Один из са-
мых популярных показателей, ко-
торый используют инвесторы при 
принятии инвестиционных реше-

ний – отношение рыночной цены 
акции к доходу, приходящемуся 
на одну акцию (P/E). Данное от-
ношение соответствует количе-
ству лет, через которое окупятся 
вложения инвестора в данную ак-
цию. Чем меньше показатель P/E, 
тем меньше требуется лет, чтобы 
выйти в ноль. Поэтому, очевидно, 
при прочих равных условиях ин-
вестор выберет ту компанию, чей 
показатель P/E меньше. Парадок-
сальность российского фондово-
го рынка проявилась и в том, что 
даже после острой фазы кризи-
са некоторые отечественные эми-
тенты имели невообразимо низ-
кий коэффициент P/E. Так, на-
пример, показатель P/E нефтяной 
компании Татнефть был равен 
1,2. Это означает, что инвести-
ции в данную компанию окупят-
ся уже через год с небольшим, в 
то время как по западным анало-
гам данный срок достигает 12-16 
лет! Нельзя сказать, что участни-
ки торгов не знали об этом – экс-
перты и аналитики уверяли, что 
сейчас самое время покупать рос-
сийские активы, поскольку таких 
цен уже не будет. Однако россий-
ские акции продолжали парадок-
сально упорно снижаться. 

При этом нельзя списывать па-
радоксальное поведение россий-
ского рынка в 2008 году исклю-
чительно на царившее в то время 
паническое настроение. Если мы 
обратимся к недавней истории, то 
увидим, что на протяжении всего 
новейшего периода своего суще-
ствования российский рынок изо-
биловал подобными парадокса-
ми. Например, в 2002 году капи-
тализация другой нефтяной ком-
пании «Сургутнефтегаз» была 
меньше, чем сумма, хранящаяся у 
этой компании на банковских сче-
тах. Другими словами, получает-
ся, что, купив акции компании за 
условные миллиард рублей, инве-
стор получал в свое распоряже-
ние бренд, запасы, оборудование, 
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здания и сооружения и еще в при-
дачу более миллиарда в виде на-
личности. Парадокс!

Более того, даже по проше-
ствии полутора лет после острой 
фазы кризиса некоторые россий-
ские предприятия стоят парадок-
сально дешево. Например, теку-
щая капитализация «Газпрома» 
– столпа российского фондового 
рынка составляет 4 трлн рублей. 
Однако в соответствии с консоли-
дированной отчетностью за тре-
тий квартал 2009 только основ-
ные средства компании оцени-
ваются больше – примерно в 4,6 
трлн рублей, а стоимость чистых 
активов – 5,4 трлн рублей! Полу-
чается парадоксальная ситуация 
– на бирже компания стоит ниже 
своей балансовой стоимости! 

Российский фондовый рынок 
отличается и парадоксально по-
всеместной распространенностью 
использования при заключении 
сделок инсайдерской информа-
ции и манипулированием цена-
ми со стороны недобросовест-
ных инвесторов. Сразу же нужно 
отметить, что подобные явления 
случаются и на зарубежных рын-
ках. Один из последних сканда-
лов, потрясших мировой финан-
совый рынок, связан с манипу-
лированием ценами ипотечными 
деривативами со стороны одного 
из крупнейших участников рынка 
Goldman Sachs. Однако, в отличие 
от России, за рубежом ежегодно 
штрафуются нарушители на сот-
ни миллионов долларов США. Бо-
лее того, большинство форм ис-
пользования инсайдерской ин-
формации и манипулирования 
ценами на зарубежных фондовых 
рынках подвергаются не только 
административному, но и уголов-
ному преследованию. Наказание 
за данные правонарушения не-
редко даже более сурово, чем за 
самые страшные уголовные пре-
ступления. Именно по этим при-
чинам фондовые рынки США и 

других развитых стран считают-
ся самыми открытыми, транспа-
рентными. 

В России манипулирование це-
нами и совершение сделок с ис-
пользованием инсайдерской ин-
формации распространены прос
то парадоксально широко. По 
оценкам некоторых весьма ува-
жаемых экспертов рынка, почти 
каждая вторая биржевая сделка 
с ценными бумагами в России за-
ключается на основе использо-
вания инсайда, либо преследует 
цель совершить манипулирова-
ние ценами. И в отличие от зару-
бежных стран, в том числе разви-
вающихся, таких как Китай или 
Индия, в России до сих пор не 
был вынесен ни один обвинитель-
ный приговор за подобные право-
нарушения. Сами законодатель-
ные органы лишь совсем недавно 
дали определение терминам «ин-
сайдерская информация» и «ма-
нипулирование ценами». Однако 
эксперты полагают, что новый за-
кон об инсайде настолько сырой, 
что позволяет обвинить в право-
нарушении любое аналитическое 
агентство, финансового журна-
листа или частного аналитика, 
озвучивших собственное мнение 
публично, посредством СМИ. В 
то же время парадокс заключает-
ся в том, что даже  новый закон 
позволяет истинным правонару-
шителям продолжать извлекать 
прибыль за счет манипулирова-
ния ценами и использования ин-
сайдерской информации на рос-
сийском фондовом рынке. Что-
бы убедиться в этом, достаточно 
посмотреть на графики динамики 
цен и объемов торгов любого низ-
коликвидного биржевого инстру-
мента, будь то акция, облигация, 
фьючерс или опцион. Из графи-
ков видно, что периодически про-
ходят покупки и продажи одного 
и того же объема инструментов, 
но по разным ценам, что гово-
рит либо о выводе денег с одного 

счета на другой, либо о попытке 
«раскачать» рынок с целью при-
влечь внимание крупных инвесто-
ров к данному инструменту. Ну и 
уж совсем ни для кого не являют-
ся секретом факты сильных цено-
вых движений котировок россий-
ских акций за короткий период 
времени перед выходом важных 
новостей – об изменении рейтин-
га страны (компании), налоговых 
претензий, бухгалтерской отчет-
ности, слияниях и поглощениях 
и пр. За день, за час или за не-
сколько минут до выхода подоб-
ной важной информации коти-
ровки соответствующих компа-
ний претерпевают значительные 
изменения, которые позволяют 
инсайдерам зарабатывать огром-
ные деньги. Так, по подсчетам 
экспертов, только за один день 
2005 года, когда России был по-
вышен рейтинг со стороны одно-
го из крупнейших рейтинговых 
агентств, инсайдеры смогли зара-
ботать около 5 млрд рублей. 

Совершенно очевидно, что 
столь парадоксальное распро-
странение инсайдерской инфор-
мации и манипулирование цена-
ми не способствуют повышению 
привлекательности российского 
рынка в глазах как отечествен-
ных, так и зарубежных инвесто-
ров. Парадокс заключается еще и 
в том, что российские власти до 
сих пор занимают откровенно вы-
жидательную позицию в данном 
вопросе, полагая, что рынок сам 
сможет регулировать себя и от-
секать недобросовестных участ-
ников. 

Причины и факторы 
аномальности российского 

фондового рынка

Итак, мы выделили несколько 
парадоксальных свойств россий-
ского фондового рынка, которые 
существенно отличают его от за-
рубежных аналогов: необъясни-
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мая, алогичная  динамика коти-
ровок акций в определенные пе-
риоды времени, несоответствие 
стоимости акций их фундамен-
тальным показателям и массовое 
распространение инсайдерской ин
формации и манипулирования 
ценами. Попытаемся выяснить 
причины и факторы, влияющие 
на аномалии российского фондо-
вого рынка. 

На первый взгляд, необъяс-
нимую и алогичную динамику ко-
тировок можно было бы списать 
на стадный характер поведения 
инвесторов. Не секрет, что одной 
из главных черт русского нацио-
нального характера является па-
тернализм, склонность во всем 
подчиняться вожаку. На фондо-
вом рынке в качестве вожака тол-
пы выступает рыночная цена того 
или иного инструмента. Чем бо-
лее стадный характер носит пове-
дение биржевой толпы, тем более 
явно будут выражены тренды (как 
растущие, так и падающие). Од-
нако только лишь на стадный ин-
стинкт, присущий характеру рус-
ского человека, нельзя списывать 
все причины столь парадоксаль-
ного поведения российских бирж. 
На японском фондовом рынке 
стадность инвесторов  носит еще 
более выраженный характер, од-
нако степень его парадоксаль-
ности намного ниже российско-
го. То же самое можно сказать и 
про Китай, где также традицион-
но ярко выражены коллективист-
ские чувства, однако китайский 
фондовый рынок привлекает ин-
вестиции со всего мира в десят-
ки раз большие, чем  российский 
рынок. 

Свою лепту в парадоксы рос-
сийского рынка вносит и неразви-
тое правовое поле и низкий уро-
вень финансовой грамотности на-
селения. Действительно, в России 
созданы идеальные условия для 
совершения противоправных дей-

ствий на фондовом рынке. Те за-
коны, что существуют, не способ-
ны остановить недобросовестных 
инвесторов, а принятие новых за-
тягивается на десятилетия. Одна-
ко даже эффективный закон по 
борьбе с инсайдом и манипулиро-
ванием ценами не снизит актив-
ность правонарушителей, так как 
не выработаны механизмы выяв-
ления подозрительных сделок, 
расследования обстоятельств  их 
совершения, привлечения к ответ-
ственности и публичного осужде-
ния манипуляторов и инсайде-
ров. 

Отсутствие финансовой гра-
мотности и богатый опыт откро-
венного мошенничества и обма-
на со стороны или при непосред-
ственном участии государства 
сказались на периодически воз-
никающих панических настроени-
ях на российском фондовом рын-
ке («все продавать и убегать»).  
Именно этим можно объяснить 
парадоксы 2004, 2008 и текуще-
го годов, когда в результате мас-
совых продаж российские ком-
пании начинают стоить ниже их 
балансовых стоимостей. Боль-
шинство частных инвесторов и 
не слышало о фундаментальных 
показателях, техническом ана-
лизе, дивидендной доходности. 
Сначала на растущем рынке они 
покупают акции, используя пре
имущества маржинальной тор-
говли. Суть ее состоит в том, что 
на каждый рубль вложенных в 
акции средств брокер дает в кре-
дит дополнительно от 1 до 2 ру-
блей. Таким образом, имея на 
счете 100 000 рублей, клиент бро-
керской компании имеет возмож-
ность купить акций на 200 000 и 
даже на 300  000 рублей. А про-
цветающие в России серые и чер-
ные схемы позволяют увеличить 
это соотношение до 1 к 10, то 
есть имея 100 000 рублей, можно 
оперировать суммой в миллион. 

На растущем рынке такая такти-
ка приносит огромную прибыль, 
однако в случае падения рынка 
убытки возрастут кратно заня-
той в долг сумме. То есть при сни-
жении курса акций на 1% убытки 
клиента, пользующегося маржи-
нальной торговлей, составляли 
от 2 до 10%. Соответственно, при 
падении рынка на 10% торговый 
счет клиента может обнулиться. 
А в период острой фазы кризиса 
2008 года в день российские ак-
ции падали до 30%! Отсутствие 
финансовой грамотности при-
вело к полному игнорированию 
основ риск-менеджмента. Однако, 
опасаясь повторения 1998 года и 
полного банкротства, российские 
инвесторы и их брокеры в мас-
совом порядке начали продавать 
акции, в результате чего их цены к 
январю 2009 года достигли пара-
доксально низких уровней. 

Итак, мы убедились, что рос-
сийский фондовый рынок мож-
но охарактеризовать как один из 
самых парадоксальных рынков 
в мире. Парадоксы российско-
го рынка выражаются в алогич-
ной, необъяснимой и непредска-
зуемой динамике котировок ак-
ций, в несоответствии рыночных 
цен акций их фундаментальным 
показателям и массовом распро-
странении инсайдерской инфор-
мации и манипулирования цена-
ми. При этом мы выяснили, что 
на парадоксальные свойства рос-
сийского рынка влияют некото-
рые черты, присущие русскому 
национальному характеру (чув-
ство коллективизма, ярко выра-
женный патернализм), отсутствие 
финансовой грамотности среди  
населения, богатый опыт обма-
на граждан и мошенничества со 
стороны или при непосредствен-
ном участии государства, а также 
(в меньшей степени) неразвитое 
правовое поле. 



16 Финансы, Деньги, Инвестиции № 3/2010 (35)

ТЕМАТИЧЕСКИЙ ВЫПУСК: ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОЙ ЭКОНОМИКИ

Парадоксы российского фондового рынка

"" Алогичная, необъяснимая и непредсказуемая динамика котировок акций. 
"" Несоответствие рыночных цен акций их фундаментальным показателям.
"" Массовое распространение инсайдерской информации и манипулирование 
ценами.

"" Выжидательная позиция российских властей по отношению к недобросовестным 
участникам российского рынка.

Генеральный директор ОАО «Челиндбанк» Ми-
хаил Братишкин считает, что предъявляемые к рос-
сийским банкам требования достаточно жесткие и 
без введения Базеля III:

«Сегодня подавляющее большинство россий-
ских банков удовлетворяют стандартам Базеля III. 
Проявление же еще большей строгости в отношении 
российских банков, было бы, по меньшей мере, не-
обоснованно. Требования, предъявляемые к нашим 
банкам, всегда были достаточно жесткие. В этом 
смысле мы опередили Запад. Наша первоочередная 
задача – обеспечить все условия для стабильной ра-
боты национальной банковской системы и дать ей 
возможность полноценно выполнять свою главную 
задачу – кредитовать экономику. Непонятно, чем же 
господину Улюкаеву так уж насолили российские 
банки… Его заявление (о необходимости введения 
более жестких требований, чем Базель III) крайне 
непатриотично».

Президент Ассоциации региональных банков 
России Анатолий Аксаков разделяет мнение колле-
ги: 

«Российская банковская система пока недоста-
точно развита для введения столь жестких норм бан-
ковского регулирования и надзора, которые содер-
жатся в Базеле III, не говоря о более жестких нор-
мах регулирования. Сначала ее надо вывести на ка-
чественно новый уровень, соответствующий уровню 
развития банковских систем западных стран с силь-
ной экономикой.

Некоторые западные банки настолько развиты, 
что переросли масштабы развития своих экономик 
и порой злоупотребляют своими возможностями на 
финансовых рынках. И для таких банков нужно осо-
бо жесткое регулирование, которое отражено в Ба-
зеле III. 

Слепым копированием всех норм Базельско-

го комитета мы подвергаем отечественную банков-
скую систему неоправданно высокому риску стать 
заложницей иностранного капитала, чем нанесем 
непоправимый вред экономическому суверенитету 
России. 

В России необходимо вводить нормы диффе-
ренцированного регулирования, при котором не-
большие региональные банки и крупные системо
образующие кредитные организации будут регули-
роваться по-разному. Ведь риски в отношении круп-
нейших банков России и те риски, которые берут на 
себя региональные банки – несравнимы. Это под-
тверждается недавними событиями на мировых фи-
нансовых рынках, когда именно крупные банки ста-
ли причиной возникновения мирового финансового 
кризиса. 

На данный момент наиболее важная задача – 
создать такие условия для российских банков, при 
которых они смогут относительно быстро выйти на 
конкурентоспособный по капиталу, активам, техно-
логиям, ресурсной базе уровень. Соответственно, 
это позволит показывать необходимый объем ка-
чественных финансовых услуг клиентам в стране, в 
том числе активно кредитовать отечественную эко-
номику.

Банковское сообщество готово к открытому ди-
алогу для решения круга вопросов, связанных с ре-
гулированием и надзором, и Базелем III в частности. 
Ассоциация региональных банков готова к обсужде-
нию всех проблем, сдерживающих развитие банков-
ской системы России, с участием банкиров, регу-
ляторов и профильных министерств и уверена, что 
только в открытом диалоге можно создать условия 
для укрепления банковской системы России». 

АССОЦИАЦИЯ  РЕГИОНАЛЬНЫХ  
БАНКОВ РОССИИ

Введение Базеля III может навредить банковской системе
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Прежде чем называть и описывать существующие парадоксы современной бюджетной системы Рос-
сии, необходимо определиться с данным понятием, тем более, что оно ново само по себе и не имеет какого-
либо научного толкования. Для начала обратимся к слову «парадокс»: в переводе с греческого – неожи-
данный, странный. Энциклопедический словарь дает два толкования: во-первых, это нечто неожиданное, 
непривычное, расходящееся с традицией, рассуждение или вывод; во-вторых, это противоречие, получен-
ное в результате внешне логически правильного рассуждения, приводящее к взаимно противоречащим 
заключениям1. При этом наличие парадокса означает несостоятельность каких-либо из посылок (аксиом), 
используемых в данном рассуждении или теории в целом, хотя эту несостоятельность зачастую трудно об-
наружить, объяснить и тем более устранить. Бюджетная система Российской Федерации – это основанная 
на экономических отношениях и государственном устройстве Российской Федерации, регулируемая за-
конодательством РФ совокупность федерального бюджета, бюджетов субъектов Российской Федерации, 
местных бюджетов и бюджетов государственных внебюджетных фондов2. 

Основываясь на данных двух определениях, можно заключить, что парадоксы бюджетной системы 
представляют собой противоречия функционирования бюджетной системы России, возникшие в результа-
те расхождения провозглашенных принципов и норм функционирования бюджетной системы и реальной 
действительности, несогласованностью бюджетного законодательства и другими факторами и явления-
ми. Стоит отметить, что наличие парадоксов не мешает функционированию самой бюджетной системы в 
правовом поле, однако серьезно влияет на ее эффективность.

За двадцать лет существования российской бюджетной системы и десять лет функционирования бюд-
жетной системы по Бюджетному кодексу РФ накопилось достаточно большое количество различных па-
радоксальных моментов. Остановимся только на некоторых, на наш взгляд, наиболее явных и острых па-
радоксах.

Парадокс 1. Включение внебюджетных фондов в бюджетную систему

Внебюджетные фонды как самостоятельное звено финансовой системы  появились в России в услови-
ях перехода к рыночным отношениям в 1990-е гг. и изначально были выделены из состава бюджетной си-
стемы в условиях возрастающих социальных рисков, а также в соответствии с требованиями международ-
ного права. В те годы были созданы Пенсионный фонд РФ, Фонд социального страхования, фонды обяза-
тельного медицинского страхования, Государственный фонд занятости населения, дорожные фонды, эко-
логические фонды, фонды финансирования жилищного строительства и т.п. Возложенные на них государ-
ством обязательства не были исполнены, что привело к переливу бюджетных средств в фактически непод-
контрольные фонды. С принятием Бюджетного кодекса РФ три государственных социальных внебюджет-
ных фонда (Пенсионный фонд РФ, Фонд социального страхования, фонды обязательного медицинского 
страхования) вошли состав бюджетной системы страны. По своей сути (и по факту их действия в развитых 
странах) особенность формирования этих фондов состоит в том, что за расходами фондов, имеющих узко-
целевую направленность, закрепляются соответствующие источники доходов. Кроме того, при использо-
вании внебюджетных фондов не применяется принцип общего  (совокупного) покрытия расходов (ст.35 БК 
РФ), характерный для бюджетов (в их классическим понимании), при котором средства обезличиваются 

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОЙ   
БЮДЖЕТНОЙ СИСТЕМЫ 

ЕРМАКОВА Е.А., д.э.н., профессор кафедры финансов Саратовского  
государственного социально-экономического университета    

1 Советский энциклопедический словарь. М: Издательство «Советская энциклопедия», 1980, с. 977.
2  Бюджетный кодекс Российской Федерации от 31 июля 1998 г.
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и отсутствует четкое закрепление 
видов доходов  и направлений их 
расходования. Основным призна-
ком, характерным для внебюд-
жетных фондов и отличающим 
их от бюджетов, является именно 
целевое назначение средств. Поэ-
тому функционирующие сегодня 
в России фонды вряд ли можно 
назвать внебюджетными по сути, 
либо они действительно долж-
ны быть вне бюджета. Более то-
го, согласно специфике федера-
тивного бюджетного устройства 
составляется совокупный консо-
лидированный бюджет страны, 
в который государственные вне-
бюджетные фонды не включают-
ся (ст. 6 БК РФ). Вместе с тем для 
аналитических целей Министер-
ство финансов РФ использует по-
нятие «расширенный» бюджет, в 
котором представлены бюдже-
ты государственных социальных 
внебюджетных фондов. В составе 
формы  бюджетной отчетности 
«Отчет об исполнении консоли-
дированного бюджета РФ и бюд-
жетов государственных внебюд-
жетных фондов» также отража-
ются эти средства, проходят все 
основные бюджетные процедуры 
и контролируются наравне с бюд-
жетными средствами.

Парадокс 2.  
При наличии принципа 

самостоятельности бюджетов 
региональные и местные 

бюджеты лишены финансовой 
независимости

Статья 31 (гл. 5) Бюджетного 
кодекса РФ определяет восемь 
положений, в которых раскрыва-
ется суть независимости бюдже-
тов, предполагающих самостоя-
тельно обеспечивать сбалансиро-

ванность бюджетов и эффектив-
ность использования бюджетных 
средств, осуществлять бюджет-
ный процесс, устанавливать на-
логи и сборы и др. Однако на деле 
достижение полноты прописан-
ных прав возможно только при 
наличии достаточных средств. По 
данным за 2009 г., безвозмезд-
ные поступления в консолидиро-
ванных бюджетах субъектов РФ 
составили 1618,8 млрд руб. или 
27,3% совокупных доходов, при 
этом объем собственно финансо-
вой помощи (т.е. безвозмездные 
поступления без учета субвенций 
и иных межбюджетных трансфер-
тов) – 1248 млрд руб. или 21,1% 
доходов. Стоит отметить посту-
пательный рост зависимости ре-
гиональных и местных бюдже-
тов от финансовой помощи. Без-
возмездные перечисления в бюд-
жеты регионов, наоборот, замет-
но увеличились в 2009 г. (на 1,3% 
ВВП или на 20% в реальном вы-
ражении). При этом перечисления 
из федерального бюджета воз-
росли на 1,1% ВВП или на 19% в 
реальном выражении. Кроме то-
го, субфедеральные бюджеты те-
ряют свою финансовую незави-
симость и путем увеличения бюд-
жетных кредитов из федерально-
го бюджета: в 2009 г. регионы по-
лучили в форме бюджетных кре-
дитов из федерального бюджета 
на 150 млрд рублей больше, чем 
в 2008 г. Местные же бюджеты 
фактически лишены финансовой 
независимости, поскольку объе-
мы финансовой помощи достига-
ют половины их бюджетов. В этих 
условиях говорить о самостоя-
тельности бюджетов региональ-
ного и муниципального уровня 
можно лишь с определенной до-
лей условности.

Парадокс 3.  
Секретные статьи бюджета 

в условиях принципа 
прозрачности (открытости) 

бюджета

Принцип прозрачности (откры
тости) подразумевает обязательное 
опубликование в печати утверж-
денных бюджетов и отчетов об их 
исполнении, полноту представле-
ния информации о ходе исполне-
ния бюджетов, а также доступность 
иных сведений по решениям зако-
нодательных (представительных) 
органов государственной власти, 
органов местного самоуправления; 
а также обязательную открытость 
для общества и средств массовой 
информации бюджетных процедур 
(ст. 36 БК РФ). При этом секретные 
статьи могут утверждаться только 
в составе федерального бюджета.

В России с каждым годом по-
является все больше засекречен-
ных статей расходов: в 2003 г. 
36,2% всех расходов страны были 
покрыты тайной, в 2004 – 37,9%, 
в 2005 – 41,4%, в 2006 – 44%, в 
2007 – 45,6%3. Причем такие ста-
тьи имеются не только в оборон-
ных и стратегических разделах, 
но и в ЖКХ, культуре, образо-
вании (в дошкольном образова-
нии), а с 2007 г. появились в раз-
деле «Межбюджетные трансфер-
ты». Для сравнения: в США коли-
чество секретных статей бюджета 
не превышает 7%.

Парадокс 4.  
Принцип достоверности 

бюджета в законодательстве 
и значительные фактические 

отклонения от него

Принцип достоверности бюд-
жета означает надежность по-

3 Сазонов Ю. Куда уходят деньги налогоплательщиков? //Финансовый контроль. 2006. № 11.
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казателей прогноза социально-
экономического развития соот-
ветствующей территории и реа-
листичность расчетов доходов и 
расходов бюджета (ст. 37 БК РФ).

Принятие многолетних бюд-
жетов само по себе не гарантирует 
преемственность и стабильность 
проводимой бюджетной политики, 
если сложившиеся экономические 
условия не позволяют с достаточ-
ной степенью надежности про-
гнозировать параметры развития. 
Качество бюджетной политики в 
значительной степени зависит от 
точности используемых на ста-
дии планирования прогнозов4. 

Согласно проведенному Эко-
номической экспертной группой 
исследованию на предмет точно-
сти финансового прогнозирова-
ния и планирования, особенно ве-
лики погрешности прогнозирова-
ния прибыли, цен на нефть и тем-
пов роста ВВП5. Стоимость неф-
ти недооценивалась в среднем 
на 8,8 долл./барр., среднеквадра-
тическое отклонение составило 
29%. Прогнозируемые темпы ро-
ста ВВП были в среднем на 1,9% 
ниже фактических. При этом для 
большинства показателей про-
гноз систематически отклонялся 
от факта в одну сторону: темпы 
роста экономики, ВВП в факти-
ческих ценах, цены на нефть, ин-
фляция, прибыль и объем импор-
та регулярно занижались, а об-
менный курс завышался. C 2000 
по 2008  гг. фактические объемы 
ВВП, темпы роста ВВП, уровень 
инфляции и другие показатели 
практически ежегодно оказыва-
ются выше прогнозных. Основ-

ными причинами, влияющими на 
точность финансового прогнози-
рования и планирования, являют-
ся, прежде всего, внешние усло-
вия, такие как цены на нефть и 
газ. 

Объяснить сложившуюся си-
туацию можно, во-первых, высо-
кой неопределенностью факто-
ров внешней среды при сохраня-
ющейся сильной зависимости от 
них показателей российской эко-
номики. Во-вторых, объективные 
сложности прогнозирования свя-
заны с «переходностью» россий-
ской экономики, в которой устой-
чивые закономерности еще толь-
ко складываются. В-третьих, не-
которые ключевые показатели (в 
первую очередь, инфляция) могут 
отклоняться от целевых ориенти-
ров вследствие проведения поли-
тики поиска компромисса между 
противоречащими друг другу це-
лями: сдерживания инфляции и 
укрепления рубля. Соответствен-
но, в случае изменения тех или 
иных показателей (цен на това-
ры российского экспорта, спроса 
на деньги и др.) по сравнению с 
ожидающимися значениями Цен-
тральный банк отклоняется от 
объявленных ориентиров.

Причем прогнозы всех основ-
ных макроэкономических показа-
телей содержат систематическую 
ошибку (все прогнозы с 2000 по 
2006 гг. были занижены). В сред-
нем доходы превышали плани-
руемые показатели на 28% (3,9% 
фактического ВВП). Наименее точ
но прогнозировались экспортные 
пошлины и ресурсные налоги, а 
наиболее точно – поступления 

ЕСН и импортных пошлин. Однако 
дополнительные расходы прак-
тически неизменно были намно-
го меньше дополнительных дохо-
дов. Расходы в среднем превос-
ходили плановые на 1,2% факти-
ческого ВВП и их превышение со-
ставляло менее 1/3 от дополни-
тельных доходов. Соответствен-
но, баланс бюджета оказывался 
больше предусмотренного зако-
ном (в среднем баланс федераль-
ного бюджета превышал плано-
вые показатели на 2,7% фактиче-
ского ВВП).

Анализ динамики макроэко-
номических показателей, сложив-
шейся за последние годы, выяв-
ляет их существенное отклоне-
ние от прогнозируемых значений. 
В целом с 2000 г. прослеживает-
ся четкая закономерность: факти-
ческие объемы ВВП, темпы роста 
ВВП и уровни инфляции практи-
чески ежегодно оказываются вы-
ше прогнозных показателей. Наи-
более уязвимыми сферами про-
гнозирования экономики являют-
ся мировые цены на нефть и газ 
и курс доллара. Таким образом, 
финансово-бюджетное планиро-
вание и прогнозирование суще-
ствует само по себе в отрыве от 
реально происходящих в экономи-
ке и финансовой сфере событий. 

Интересной выглядит точность 
прогноза макроэкономических и 
бюджетных показателей россий-
ской экономики и других стран. 
По данным Р.  Пеннера, в США в 
1980–2000 гг. средняя абсолют-
ная ошибка прогнозирования до-
ходов и расходов на следующий 
год составляла около 3%6. Соот-

4 Завышение ожидаемых доходов ведет к несоответствию между обязательствами государства и возможностями их ис-
полнения (в этом случае нужно либо увеличивать заимствования, либо отказываться от выполнения законодательно уста-
новленных обязательств). При этом занижение доходов приводит к неполному использованию ресурсов государства либо 
требует корректировки бюджета в ходе его исполнения, что создает опасность принятия менее проработанных решений, то 
есть в конечном счете снижения эффективности расходов.
5 Гурвич Е. Насколько точны макроэкономические и бюджетные прогнозы? //Вопросы экономики. 2006. №9.
6 Penner R. Errors in Budget Forecasting. The Urban Institute, Washington, DC, 2001.
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ветствующий показатель для до-
ходов за этот период равнялся 
0,7% ВВП, а для расходов – 0,5% 
ВВП. Однако даже такие умерен-
ные ошибки приводили иногда 
к заметной неточности предска-
зания бюджетного баланса: в 4 
случаях из 21 абсолютная ошиб-
ка его определения превышала 
2% ВВП. Среднеквадратическая 
ошибка прогнозирования темпа 
роста ВВП по странам ЕС, как пра-
вило, лежит в диапазоне 1–1,5%, 
а для бюджетного баланса она 
составляет от 1 до 2% ВВП7. Это 
несколько меньше, чем в послед-
ние годы наблюдается в России 
(где среднеквадратические ошиб-
ки прогнозирования роста ВВП и 
бюджетного баланса в процентах 
к ВВП составили в 2000–2005 гг. 
соответственно 2,4 и 3,4%). 

Парадокс 5.  
Бюджетирование, 

ориентированное на результат, 
и «затратный» подход  

при финансовом контроле

Реформа бюджетного процес-
са 2008 г. направлена на повыше-
ние результативности бюджетных 
расходов, оптимизацию управле-
ния бюджетными средствами на 
всех уровнях бюджетной системы 
РФ, создание условий для мак-
симально эффективного управ-
ления государственными (муни-
ципальными) финансами, ори-
ентации их на достижение обще-
ственных приоритетов, а инстру-
ментом в данном случае служит 

бюджетирование, ориентирован-
ное на результат, т.е. переход от 
затратного метода к результатив-
ному с одновременным внедрени-
ем среднесрочного финансового 
(бюджетного) планирования8.

Бюджетирование, ориентиро
ванное на результат – это метод 
планирования, исполнения и кон-
троля за исполнением бюдже-
та, обеспечивающий распределе-
ние ресурсов по целям, задачам 
и функциям государства с уче-
том приоритетов государствен-
ной политики и общественной 
значимости ожидаемых и конеч-
ных результатов использования 
бюджетных средств.

К сожалению, изменив бюд-
жетное законодательство в нап
равлении построения исходной 
концепции бюджета, ориенти-
рованной на конечный резуль-
тат использования финансовых 
ресурсов, нормы, касающиеся 
финансово-бюджетного контро-
ля, до сих пор остаются без изме-
нения. В настоящее время Счет-
ной палатой РФ были внесены 
соответствующие коррективы в 
осуществление предварительно-
го, оперативного и последующе-
го контроля, связанные с необ-
ходимостью проведения анали-
за перспективного финансового 
плана правительства, докладов о 
результатах и основных направ-
лениях деятельности субъектов 
бюджетного планирования. В хо-
де контрольных и экспертно-
аналитических мероприятий все 
большее внимание уделяется 

проверке и анализу эффективно-
сти и результативности расходов 
федерального бюджета, методо-
логическому обеспечению прове-
дения контрольных мероприятий 
по данным вопросам. 

Основной проблемой как те-
оретического, так и практическо-
го свойства выступает то обстоя-
тельство, что большинство норм 
Бюджетного кодекса РФ имеют 
отсылочный характер. При этом 
в силу несогласованности раз-
личных отраслей российского за-
конодательства целый ряд этих 
норм, по сути, отсылают «в нику-
да». Нормы бюджетного законо-
дательства об ответственности, 
основа которых – БК РФ, не ско-
ординированны с действующими 
нормами КоАП PФ. Отмечается 
несоответствие бюджетного за-
конодательства законам и актам 
других отраслей права, что объяс-
няется несогласованностью под-
ходов к законопроектной работе.

Проведенный анализ бюджет-
ного, уголовного и администра-
тивного законодательства России 
позволяет сделать следующие 
выводы: 

•  Абсолютная неупорядочен-
ность видов нарушений и мер от-
ветственности за них в самом бюд-
жетном законодательстве. Осо
бенно негативно это отражается 
на управлении бюджетными отно-
шениями в условиях бюджетного 
реформирования, поскольку дан-
ной главы Бюджетного кодекса 
РФ практически не коснулись из-
менения. В действующем право-

7 Гурвич Е. Насколько точны макроэкономические и бюджетные прогнозы? //Вопросы экономики. 2006. №9.
8 В новейшей российской истории попытки внедрить многолетнее бюджетирование в бюджетный процесс на федеральном 
уровне предпринимались дважды. Первый раз такие попытки были предприняты в 1996–1998 гг. в период относительной 
макроэкономической стабилизации (как оказалось, иллюзорной). В этот период был разработан и принят Бюджетный ко-
декс РФ, а в его составе целый ряд норм, которые могут быть названы «элементами многолетнего бюджетирования». Од-
нако первая попытка внедрения многолетнего планирования и бюджетирования не увенчалась успехом. Главной причиной 
стал экономический кризис 1998 г., а также продолжительный период политической нестабильности 1998–1999 гг. Вторая 
попытка перехода к многолетнему бюджетированию осуществляется в настоящее время. Следует заметить, что  законода-
тельно внедрить бюджетирование, ориентированное на результат, невозможно, оно развивается самостоятельно.
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вом поле не понятно, что наруша-
ется, и какие последствия это мо-
жет повлечь.

•  Некоторые виды нарушений 
относительно меры наказания от-
сылают к КоАП РФ и УК РФ, в кото-
рых отсутствуют соответствующие 
нормы, следовательно, либо нару-
шителя неправомерно привлекут к 
ответственности, либо нарушение 
останется безнаказанным.

•  Не согласованы между со-
бой отдельные статьи Бюджетного 
кодекса РФ. В ст. 283 дается пере-
чень нарушений, за которые сле-
дуют соответствующие меры от-
ветственности, а в последующих 
статьях (которые порой по фор-
мулировке уже отличаются от ст. 
283) приводятся меры ответствен-
ности. Однако 7 самостоятельных 
статей (видов нарушений) не упо-
минаются в основной ст. 283, при 
этом 7 видов нарушений, обозна-
ченных в ст. 283, не находят свое-
го дальнейшего описания на пред-
мет установления ответственно-
сти. 

•  Слишком малый размер фи
нансовых санкций за нарушение 
бюджетного законодательства,  как 
установленных КоАП РФ, так и УК 
РФ.

•  Сегодня в России функция 
контроля возлагается на ряд ор-
ганов (Федеральная служба по 
финансовому мониторингу, Фе-
деральная служба по финансово-
бюджетному надзору, Федераль-
ная налоговая служба, Федераль-
ное казначейство, Федеральная 
таможенная служба, Федераль-
ное агентство по управлению фе-
деральным имуществом, Счетная 
палата РФ, Федеральное Собра-
ние РФ), т.е. растворен между 
различными ведомствами, что не 
идет на пользу результативности 
и эффективности предоставления 
общественных благ.

Переход к программному бюд-
жету и внедрение новых форм фи-
нансового обеспечения государ-

ственных (муниципальных) услуг 
требует комплексного реформи-
рования системы государствен-
ного и муниципального финансо-
вого контроля, в том числе путем 
организации действенного кон-
троля (аудита) за эффективно-
стью использования бюджетных 
ассигнований, приведения в соот-
ветствие действующих норм Бюд-
жетного кодекса с новыми прин-
ципами организации бюджетного 
процесса, уточнения полномочий 
государственных органов (орга-
нов местного самоуправления) 
по осуществлению финансового 
контроля, включения комплекс-
ных мер ответственности за каж-
дое нарушение бюджетного за-
конодательства Российской Фе-
дерации, введения определений, 
форм, методов и объектов госу-
дарственного (муниципального) 
финансового контроля, а также 
установление критериев эффек-
тивности использования бюджет-
ных ассигнований.

В планах Правительства РФ 
введение более четкого опреде-
ления сферы бюджетного контро-
ля, разделение ее на пять форм. 
Так, в частности, предусматрива-
ется предварительный бюджет-
ный контроль, последующий кон-
троль или надзор и аудит, кото-
рым должны заниматься Счетная 
палата и контрольно-счетные ор-
ганы субъектов РФ. Также преду-
сматривается аудит правомерно-
сти, аудит эффективности и ау-
дит отчетности. Тем самым удаст-
ся избежать дублирования функ-
ций контроля разными ведом-
ствами. 

Парадокс 6.  
Финансовые резервы 

государства при низком 
уровне финансирования и 

развития экономики страны 

К финансовым резервам госу-
дарства относится часть государ-

ственных финансовых ресурсов, 
выведенная из текущей деятель-
ности и управляемая обособленно 
от средств бюджета с целью стра-
хования, обеспечения финансо-
вой устойчивости экономики при 
неблагоприятных внутренних или 
внешних условиях. Прежде всего 
к ним относятся Резервный фонд 
и Фонд национального благосо-
стояния, формируемые на осно-
ве нефтегазовых доходов феде-
рального бюджета (гл. 13.2 БК 
РФ) – это так называемые «конъ-
юнктурные резервы», связанные 
с особенностями функционирова-
ния экономики, ориентированной 
на эксплуатацию нефтегазового 
сектора и экспортно-импортных 
операций. Совокупные активы су-
веренных (государственных) фон-
дов, сохраняющих накопления го-
сударств путем зарубежных вло-
жений, приближаются к 3,5 трлн 
долл. в фондах уже 40 стран, при-
чем Россия находится на 8-м ме-
сте, являясь достаточно крупным 
участником. Поступления из не-
фтегазового сектора России обе-
спечили в 2007 г. почти 30% дохо-
дов консолидированного бюдже-
та и 50% доходов федерального 
бюджета, 16,3% – доля нефти в 
ВВП и 39,6% – доля нефти в до-
ходах от экспорта. В последние 
годы, несмотря на кризис, нефте-
газовые доходы в структуре ВВП 
продолжают занимать солидное 
место – более 7%. 

Роль нефтегазовых доходов 
оказалась незаменимой в усло-
виях кризиса. Именно благодаря 
имеющимся финансовым резер-
вам были выполнены все расхо-
дные обязательства, прежде все-
го социальной направленности. 
Однако  пока экономика России 
явно неэффективно использу-
ет имеющиеся ресурсы на благо 
населения. В частности, в 2005 г. 
Россия занимала 84 место в ми-
ре по уровню ВВП на душу насе-
ления и 151 место по продолжи-
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тельности жизни, а уровень без-
работицы составлял 7,6%. 

Средства Резервного фонда 
и Фонда национального благосо-
стояния являются основными ис-
точниками финансирования де-
фицита федерального бюджета в 
2010 г. и составляют в их структу-
ре 76,5%; однако к концу 2010 г. 
Резервный фонд будет исчерпан, 
его пополнение в 2011–2012 гг. не 
планируется.

Парадокс 7.  
Дефицитные федеральный и 
региональные бюджеты, но 

профицитные местные

Как бы странно это не выгля-
дело, но об этом красноречиво 
говорят фактические данные об 
исполнении бюджетов. Дефицит 
федерального бюджета в 2009 г. 
составил 5,9% ВВП (с учетом не-
фтегазового трансферта), кроме 
того, пока наблюдается повыша-
тельная тенденция: по плановым 
показателям 2010 г. он составит 
6,8%. Вместе с тем Президент РФ 
в Бюджетном послании о бюд-
жетной политике на 2011–2013 

гг. поставил задачу сокращения 
к 2013 г. дефицита федерального 
бюджета не менее чем в 2 раза по 
сравнению с уровнем 2009 года.

Общий дефицит консолиди-
рованного бюджета регионов со-
ставил в 2009 г. 329,3 млрд ру-
блей или 0,8% ВВП. Этот резуль-
тат в разы превосходит символи-
ческий дефицит 2008 года в 54,5 
млрд рублей или 0,1% ВВП. Если 
общее число регионов, испол-
нивших свои консолидированные 
бюджеты с дефицитами, возрос-
ло с 45 до 62, то их общий дефи-
цит увеличился почти в 3 раза: с 
135,4 млрд рублей до 378,8 млрд 
рублей. При этом в 2008 г. ни в 
одном регионе дефицит не пре-
вышал 10% от бюджетных дохо-
дов, а в 2009 году в 13 регионах 
этот порог был превышен, более 
того, 4 региона имели дефициты 
более 15% доходов. 

Что касается местных бюдже-
тов, то здесь наблюдается обрат-
ная ситуация – наличие профици-
та по итогам фактического их ис-
полнения. В 2009 г. местные бюд-
жеты в 64 субъектах РФ исполне-
ны с профицитом в суммарном 

объеме 61,1 млрд рублей. Количе-
ство местных бюджетов, испол-
ненных с дефицитом, уменьши-
лось на 36,2% и составляет 26,6% 
общего количества муниципаль-
ных образований; число сбалан-
сированных бюджетов сократи-
лось на 26,8% до 5,3% бюджетов, 
а профицитных бюджетов – воз-
росло на 63% и составляет 68,2% 
соответственно. 

Причем, как правило, с про-
фицитом исполняются бюджеты 
поселенческого уровня. Важно от-
метить, что при составлении бюд-
жетов городских и сельских посе-
лений исходят из принципа абсо-
лютного балансирования и такие 
бюджеты принимаются с точным 
равенством доходов и расходов. 
Однако это говорит не о том, что 
в бюджетах все расходные обя-
зательства профинансированы, а 
только лишь о том, что имеющи-
еся бюджетные средства просто 
технически распределены по са-
мым необходимым статьям.

В целом рассмотрение некото-
рых из парадоксов бюджетной си-
стемы России приводит к выводу о 
насущной необходимости ее даль-

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОЙ  БЮДЖЕТНОЙ СИСТЕМЫ

"" Включение внебюджетных фондов в бюджетную систему.
"" При наличии принципа самостоятельности бюджетов региональные и местные 
бюджеты лишены финансовой независимости.

"" Секретные статьи бюджета в условиях принципа прозрачности (открытости) 
бюджета.

"" Принцип достоверности бюджета в законодательстве и значительные 
фактические отклонения от него.

"" Бюджетирование, ориентированное на результат, и «затратный» подход  
при финансовом контроле.

"" Финансовые резервы государства при низком уровне финансирования и развития 
экономики страны. 

"" Дефицитные федеральный и региональные бюджеты, но профицитные местные.
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Ценообразование чрезвычайно богато ситуациями, которые вполне соответствуют понятию «пара-
докс». Ведь согласно Большой советской энциклопедии, парадокс – это неожиданное, непривычное (хотя 
бы по форме) суждение (высказывание, предложение), резко расходящееся с общепринятым, традицион-
ным мнением по данному вопросу1. Каждый из нас, наверняка, хотя бы однажды приходил в недоумение, 
разглядывая товар, цена которого, по нашему мнению, несоразмерно отличалась от цен других аналогич-
ных изделий. А разве не парадоксальна ситуация, когда существенное повышение цены на товар приводит 
не к снижению, а к росту спроса на него?

Многообразие проявлений на практике парадоксов ценообразования в России

В теории ценообразования хорошо известны ситуации, которые относятся к парадоксам. Большинство 
из них связано с непривычной реакцией потребителей на изменение цены товара, что подвергает сомнению 
непреложность действия закона спроса. Все эти ситуации мы периодически можем наблюдать в нашей по-
вседневной жизни, и их теоретический анализ позволяет понять, почему продавцы далеко не всегда сни-
жают цену для оживления спроса на свой товар. Прежде всего, это эффект «цены – показателя качества»2. 
Он действует, когда повышение цены на товар воспринимается как сигнал улучшения качества товара и по-
требители охотнее покупают именно товар с более высокой ценой. 

Необходимым условием проявления такого эффекта является невозможность для потребителя оце-
нить действительное качество товара на момент его покупки. Именно тогда потребителю требуется допол-
нительная информация о качестве и цена выступает информационным сигналом. Конечно, у продавцов не-
редко возникает соблазн ввести покупателя в заблуждение и продать по высокой цене товар обычного или 
даже низкого качества. В нашей стране пока это сделать довольно несложно, поскольку законы, обязыва-
ющие продавца быть добросовестным, работают плохо.

Внешне с ситуацией «цена – показатель качества» схож эффект Веблена, который связан со спросом 
на престижные товары, свидетельствующие, по мнению покупателя, о его высоком социальном статусе. 
Доступ к таким товарам ограничен обычно значительной ценой. Для определенного типа людей чрезвы-
чайно важно покупать именно дорогостоящие товары. Если тот же самый товар вдруг будет продаваться 
по низкой цене, он потеряет всякую привлекательность для покупателей данного типа. Огромные состоя-
ния, появившиеся в России всего лишь за 10-15 лет в результате приватизации  и последующих переделов 
собственности, с одной стороны, и недостаток культуры и существующих в развитых странах традиций в 
области распоряжения богатством – с другой, дают возможность наблюдать действие эффекта Веблена в 
крупных российских городах и прежде всего в Москве, например, на рынках недвижимости, предметов ис-
кусства и т.п.

Эффект ожидаемой динамики цен – это еще один хорошо известный в теории ценообразования пара-
докс, который «прижился» в пореформенной России. Россияне слишком хорошо помнят либерализацию 
цен 1992 г. и «дефолт» 1998 г., поэтому при любом намеке на рост инфляции они начинают скупать все «про 
запас», т.е. в ответ на повышение цены товара потребители, ожидая продолжения наметившейся тенден-
ции, ведут себя противоположно предсказываемой законом спроса логике. Одним из последних примеров 
этому служит рост спроса на гречневую крупу как реакция на повышение ее цены летом 2010 г. в связи с 
неурожаем.

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОГО 
ЦЕНООБРАЗОВАНИЯ  

ЯКУНИНА А.В., д.э.н., профессор кафедры финансов 
Саратовского государственного социально-экономического 
университета

1 http://bse.sci-lib.com/article086820.html
2 Гальперин В.М., Игнатьев С.М.., Моргунов В.И. Микроэкономика: В 2–х т. / Общая редакция Гальперина В.М. Изд. 2–е, испр. 
СПб.: Экономическая школа, 1996. Т. 1, с. 44.
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В 1990-е годы в России мож-
но было наблюдать и действие 
парадокса Гиффена, состоящего 
в том, что если низшее благо (на-
пример, картофель или хлеб) яв-
ляется основным продуктом пи-
тания, то в результате увеличе-
ния его цены потребитель может 
стать таким бедным (эффект до-
хода), что он полностью откажет-
ся от других более дорогих това-
ров и будет покупать еще больше 
данного продукта для обеспече-
ния своего существования3.

Таким образом, российская 
экономика дает широкие возмож-
ности тому, кто хочет на практике 
увидеть описанные в теории пара-
доксы ценообразования. Следует 
подчеркнуть, что все рассмотрен-
ные выше парадоксы ученым уда-
лось объяснить, хотя тому, кто на-
блюдал их впервые, они казались 
чем-то странным, необычным. Не 
нужно забывать, что парадокс 
означает нарушение не сути ве-
щей, а традиционного мнения, т.е. 
парадокс показывает ограничен-
ность этого традиционного мне-
ния, его неспособность объяснить 
какие-то обнаружившиеся явле-
ния и проблемы. Причина этого 
состоит в том, что экономические 
явления представляют собой ре-
зультат взаимодействия огромно-
го количества факторов, которые 
далеко не всегда легко даже про-
сто идентифицировать, не говоря 
уже о четком представлении о на-
правленности и силе воздействия 
каждого фактора на результиру-
ющее экономическое явление – 
цену. 

Парадоксальность нередко 
присуща действиям основного 
субъекта экономики – человека. 
Обычно при разработке тех или 
иных экономических моделей 
обязательно делаются многочис-
ленные допущения о поведении 

индивидуумов, их предпочтени-
ях. И эти ограничения, как прави-
ло, являются наиболее уязвимы-
ми, сужающими прикладную зна-
чимость и прогностические ха-
рактеристики моделей.

Парадоксальность  
в ценообразовании  

как фактор выживания

Парадоксы неизбежно сопро-
вождают любую развивающую-
ся область человеческого знания, 
поскольку любая теория в какой-
то момент оказывается более не-
способной объяснить новые на-
блюдения, и именно нетрадици-
онные, неожиданные точки зре-
ния влекут за собой рождение но-
вых теорий и научных направле-
ний. Ценообразование как раз от-
носится к таким активно развива-
ющимся наукам, причем практи-
ка ценообразования развивается 
еще более динамично, предостав-
ляя теории новые и новые ситуа-
ции для исследования.

Парадоксальность решений  в 
области ценообразования неред-
ко помогает фирмам выживать 
и побеждать на рынке. Одним 
из наиболее ярких примеров та-
ких, на первый взгляд, парадок-
сальных (но при более внима-
тельном рассмотрении абсолют-
но правильных) ценовых страте-
гий являются действия, которые 
осуществляли крупнейшие рос-
сийские компании сотовой свя-
зи в конце 1990-х гг. Вспомним, 
что до кризиса 1998 г. мобильная 
связь в России была элитарной 
услугой: ею пользовалось от си-
лы 0,5% населения страны. Каза-
лось бы, в 1999  г., когда доходы 
россиян упали втрое, данный ры-
нок должен был стагнировать. Но 
случилось чудо: число абонентов 
за год выросло почти в два раза. 

Причина тотальной «мобилиза-
ции» 1999 г. была в цене, принци-
пиально упавшей в течение одно-
го года. Если до кризиса нормой 
считалось тратить на мобильную 
связь 250-300 долл. в месяц, то 
через год стало реальным укла-
дываться в сумму менее 100 долл. 
Если в начале 1999 г. минута раз-
говора (без учета НДС) стоила ми-
нимум 0,46 долл., то в конце – уже 
0,15 долл.4  

Такое резкое падение цен про-
изошло в результате ожесточен-
ной ценовой войны, проводимой 
тремя крупнейшими игроками на 
рынке сотовой связи (МТС, Мега-
Фон, Вымпелком), каждый из  ко-
торых и сегодня занимает от 24 
до 33% всего рынка. Их действия 
вызывали недоумение у большин-
ства мелких региональных компа-
ний, а также у многих аналитиков, 
не понимавших, как можно сни-
жать цены в ситуации, когда они 
и так не покрывают текущие за-
траты, не говоря уже об инвести-
циях в развитие сети. Однако со-
четание высокого удельного ве-
са постоянных затрат в структу-
ре себестоимости, с одной сто-
роны, и высокой эластичности 
спроса – с другой, сделало реше-
ние о снижении цены совершен-
но оправданным. Сейчас трудно 
утверждать, была ли стратегия 
на понижение выбрана спонтан-
но, или же вызвать бурный рост 
отрасли помогло чье-то парадок-
сальное мышление, но результат 
налицо – стратегия дальнейшего 
значительного снижения цен в си-
туации, когда цены не покрывали 
затраты, оказалась единственно 
верной, и ценовая война не толь-
ко не разрушила рынок, а вывела 
его на совершенно иной уровень 
развития. 

Совсем по-иному в 1990-е гг. 
ситуация складывалась в отрас-

3  Фишер С., Дорнбуш Р., Шмалензи Р. Экономика: Пер. с англ. со 2–го изд. – М.: «Дело ЛТД»., 1993, – с. 106–107.
4 http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/03/02/184047
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ли пассажирских авиаперевозок. 
Рассуждая абсолютно традици-
онно (не парадоксально), руково-
дители авиапредприятий повыша-
ли цены в ответ на рост затрат на 
перевозку одного пассажира. Это 
уменьшало количество желаю-
щих летать, и во все менее запол-
няющихся самолетах затраты на 
перевозку одного пассажира рос-
ли еще больше. Прежде чем авиа-
компании сумели разорвать этот 
порочный круг: «рост цен – рост 
затрат», некоторые города (на-
пример, Саратов) лишились мно-
гих ранее популярных рейсов.

Причины высоких цен  
на потребительские товары  

в России

Один из парадоксов ценообра-
зования наших дней, от решения 
которого зависит благосостояние 
жителей России, состоит в том, 
что в большинстве своем товары 
и услуги у нас давно стоят боль-
ше, чем в экономически развитых 
странах Европы и США, хотя сред-
няя заработная плата в России 
пока сильно отстает от среднеев-
ропейского уровня. Конечно, су-
ществуют товары, которые обхо-
дятся жителям нашей страны де-
шевле, чем гражданам западных 
стран. Это подакцизные товары, 
в первую очередь, сигареты и ал-
коголь, а причина их дешевизны – 
низкие акцизы. В Европе высокие 
акцизы на данные товары исполь-
зуются не просто как способ по-
полнить казну, но как инструмент 
государственной политики, сти-
мулирующий потребителей мень-
ше пить и курить. В  России же, 
например, табачные компании ак-
тивно лоббируют низкие акцизы. 
В результате средний житель Рос-
сии на свою низкую зарплату мо-
жет купить больше сигарет и вод-

ки, чем европеец. К группе това-
ров, цены на которые в России хо-
тя и растут, но все еще ниже, чем 
в европейских странах, также от-
носятся электроэнергия и топли-
во, что также является результа-
том политики государства.

На большинство же потреби-
тельских товаров цены в России 
выше, чем за рубежом. Глава Кон-
федерации обществ прав потре-
бителей Д. Янин5 среди важней-
ших причин такой ситуации назы-
вает: 

"" неразвитость сетевой тор-
говли и малую обеспеченность на-
селения торговыми площадями; 

"" недостаточность объемов 
отечественного производства для 
покрытия внутреннего спроса по 
многим важнейшим продуктам 
питания; 

"" неблагоприятный инвести-
ционный климат; 

"" слабое развитие инфра-
структуры; 

"" низкую производительность 
труда.

Следует согласиться, что мед-
ленное развитие сетевой торгов-
ли, недостаточная конкуренция 
между современными магазина-
ми и низкая и обеспеченность на-
селения торговыми площадями 
(по данным Минпромторга, в Рос-
сии на тысячу человек приходит-
ся всего 73 кв. м, в ЕС этот пока-
затель выше в 7 раз) способству-
ют более высокому уровню цен. 
Во-первых, у небольших компа-
ний выше издержки, меньше объ-
емы закупкок и, соответственно, 
большая цена, во-вторых, низ-
кий уровень конкуренции позво-
ляет делать высокую наценку. Со-
ответственно, чем активнее будут 
формироваться новые и распро-
страняться по регионам уже су-
ществующие розничные сети, тем 
больше возникнет условий для 

снижения инфляции. При этом 
антимонопольной службе следу-
ет внимательно следить за этим 
процессом в целях недопущения  
ситуации, когда разные сети фак-
тически являются частями одной 
гигантской фирмы, поскольку 
принадлежат одному собствен-
нику.

Плохая инфраструктура, тех-
нологическая отсталость, низ-
кая производительность, нехват-
ка конкуренции, да и недоста-
точность отечественного произ-
водства во многом обусловлены 
одной общей причиной – неэф-
фективностью государственных 
институтов в целом. Действитель-
но, риски из-за возможных про-
блем с судами, защитой собствен-
ности, коррупционными барьера-
ми приводят к тому, что установ-
ленные сроки окупаемости инве-
стиционных проектов в России 
значительно короче, чем, напри-
мер, на рынках развитых стран, 
ставка же дисконтирования (це-
на капитала) – существенно вы-
ше. При этом, чтобы инвестици-
онный проект был экономически 
целесообразным, он должен гене-
рировать гораздо больший доход, 
чем на Западе. А при недостатке 
инвестиций невозможно осуще-
ствить техническое перевоору-
жение и обеспечить внутренний 
спрос дешевыми отечественными 
товарами.

Следовательно, для устране-
ния ненужных парадоксов цено-
образования чрезвычайно важна 
продуманная государственная по-
литика. Однако нередко решения, 
принимаемые государственной 
властью, сами отличаются пара-
доксальностью в том смысле, что 
нежелательные последствия та-
ких решений вполне очевидны, но 
власть все же их принимает. Од-
ним из последних примеров слу-

5 У нас дешевле только водка и сигареты // Огонёк, № 31 (5140) от 09.08.2010
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жит государственная политика в 
области регулирования цен на ме-
дикаменты, а именно, принятый в 
2009 г. порядок регистрации пре-
дельных цен на препараты из пе-
речня жизненно необходимых и 
важных лекарственных средств 
(ЖНВЛС). Как и предполагали 
многие эксперты, применение ме-
тодики расчета предельной роз-
ничной цены в 2010 г., в основе 
которой лежит средневзвешенная 
цена второго полугодия 2009 г., 
привело к «вымыванию» дешево-
го ассортимента. Хотя пока на об-
щем фоне количество лекарств, 
с которым россиянам пришлось 
временно или навсегда расстать-
ся, не выглядит критическим, но 
тенденции прослеживаются не-
приятные: госрегулирование цен 
на лекарства привело не толь-
ко к сокращению их ассортимен-
та, но и к тому, что аптекам ста-
ло выгоднее работать с дорого-
стоящими препаратами. Именно 
их теперь все чаще закупают дис-
трибуторы и аптечные предприя-
тия. Благо есть из чего выбирать: 
производители идентичных ле-
карственных средств из списка 
ЖНВЛС регистрируют их по це-
нам, отличающимся в разы. Так, 

сегодня немецкий метопролол-
ратиофарм стоит 31 руб. за упа-
ковку, его польский аналог – 53 
руб., венгерский – 90 руб. И ча-
ще всего в аптеках можно найти 
именно венгерский препарат6.

Любые попытки «помочь» 
рынку в процессах ценообразо-
вания должны быть очень взве-
шенными, продуманными. Еще 
один парадокс, с которым при-
шлось столкнуться автору дан-
ной статьи, заключался в дале-
ко неоднозначном влиянии ры-
ночной информации на уровень 
цен и рыночную эффективность.7 
Казалось бы, очевидно, что чем 
больше информации публикует-
ся, тем лучше работает децентра-
лизованный рынок, т.е. тем ближе 
рыночные цены и объемы продаж 
к уровню конкурентного равнове-
сия. Поэтому для повышения эф-
фективности функционирования, 
например, сельскохозяйственно
го рынка в нашей стране нужно 
осуществлять широкомасштабный 
мониторинг цен и публиковать эту 
информацию. Однако результаты 
лабораторных экспериментов по-
казали, что дополнительно пре-
доставляемая информация о це-
нах «работает» на тех, чьи пере-

говорные позиции сильнее (т.е. 
на тех, кто покупает сельскохо-
зяйственное сырье), а положение 
продавцов ухудшалось и это вело 
к снижению рыночной эффектив-
ности. Стало очевидно, что тре-
буются новые исследования для 
более четкого представления о 
том, как приблизить децентрали-
зованные рынки (на которых в ре-
альной жизни совершается пода-
вляющее большинство сделок) к 
конкурентному оптимуму.

Таким образом, парадоксы 
в ценообразовании – это явле-
ние абсолютно нормальное, обу-
словленное тем, что данная об-
ласть науки и практики динамич-
но развивается. Однако не следу-
ет путать парадокс с очевидной 
недальновидностью в принятии 
решений. Настоящие парадоксы 
в ценообразовании – это свое
образный двигатель, выводящий 
и науку, и практику на новый уро-
вень развития. Сталкиваясь с па-
радоксом и исследуя механизм 
его действия, ученые формули-
руют условия и разрабатывают 
мероприятия, позволяющие из-
менить ситуацию в желаемом на-
правлении.

6 Петрова А. Подзаконные распродажи // Приложение к газете «Коммерсантъ» № 104/В (4404) от 15.06.2010
7 Menkhaus D.J., Phillips O. R., Yakunina F.V. Inventories and Public Information in Private Negotiation: A Laboratory Market Study 
// American Journal of Agricultural Economics. Volume 91, Issue 2, May 2009, Pp. 503-517

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОГО ЦЕНООБРАЗОВАНИЯ

"" Эффект «цены – показателя качества» и эффект Веблена.
"" Эффект ожидаемой динамики цен и действие парадокса Гиффена.
"" Парадоксальность действий человека.
"" Парадоксальность принятия решений в области ценообразования как фактор 
выживания в трудных ситуациях.

"" Парадокс высоких цен в России: парадоксальная роль госрегулирования цен.
"" Неоднозначное влияние рыночной информации на уровень цен и рыночную 
эффективность.
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В современном цивилизованном мире наличие разветвленной налоговой системы свидетельствует о 
демократичности общества, ограничивающей императивное вмешательство государства в частную жиз-
недеятельность граждан и организаций. Суть такого понимания может быть выражена в так называемом 
«налоговом парадоксе» – частном проявлении «правового парадокса»: налогообложение ограничивает пра-
во собственности, чтобы эту собственность защитить (сохранить, гарантировать). От кого же требуется за-
щищать частную собственность? Прежде всего, от потенциально безграничных притязаний государства 
на доходы и имущество частных лиц, что характерно для российского государства. Налог должен фикси-
ровать границы публично – правовых обязанностей налогоплательщика, который передает государству 
часть собственности, но не более того, что определено налоговым законодательством. Вся остальная соб-
ственность находится в полном распоряжении налогоплательщика. Именно поэтому так актуален вывод 
А. Смита: «Для тех, кто их (налоги) выплачивает, это признак не рабства, а свободы». Устанавливая меру 
допустимого вмешательства государства в отношения частной собственности, налоговое право обеспечи-
вает необходимый баланс публичных и частных интересов в обществе. Основополагающее правовое ре-
шение при формировании государственных финансов состоит в том, чтобы предоставить государству до-
лю от доходов частных лиц в виде налогов, отказавшись от огосударствления самой хозяйственной базы. 
Иными словами, налоговые парадоксы в первую очередь возникают при реализации принципов налого
обложения.

Классические принципы налогообложения

Существование налогов в налоговой системе любого государства подчинено определенным принци-
пам, под которыми следует понимать перечень основополагающих требований, в соответствии с которыми 
должна строиться и функционировать налоговая система того или иного государства. Их изучению эконо-
мисты всегда уделяли большое внимание. Фундаментальные принципы налогообложения были сформу-
лированы А. Смитом, А. Вагнером, Н.И. Тургеневым и другими экономистами. 

Известно, что еще Адам Смит в труде «Исследование о природе и причинах богатства народов» сфор-
мулировал четыре основополагающих, ставших классическими, принципа налогообложения, желательных 
в любой системе экономики. 

Принцип справедливости: подданные государства должны участвовать в содержании правительства 
соответственно доходу, каким они пользуются под покровительством и защитой государства. Соблюдение 
этого положения или пренебрежение им приводит к так называемому равенству или неравенству налого-
обложения. Содержание принципа справедливости не ограничивается указанными характеристиками. Он 
имеет и обратную сторону, а именно, заключается в том, что правительства, в свою очередь, должны пре-
доставлять бóльшую защиту тем, кто платит больше налогов. Такой подход реализуется в государствах с 
развитой экономикой, где величина годового налога – это предмет гордости. В странах с социально-ориен-
тированной экономикой, к которым можно отнести и Россию, эта сторона принципа не действует.

Принцип определенности: налог, который обязывается уплачивать каждое отдельное лицо, должен быть 
точно определен (срок уплаты, способ платежа, сумма платежа).

Принцип удобства: каждый налог должен взиматься тем способом или в то время, когда плательщику 
удобнее всего оплатить его. 

Принцип дешевизны: каждый налог должен быть так задуман и разработан, чтобы он брал и удержи-

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОГО 
НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ

СЯКИН Р.Р., к.э.н., доцент, докторант кафедры  
финансов Саратовского государственного  
социально-экономического университета    
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вал из кармана народа как можно 
меньше сверх того, что он прино-
сит казне государства (налог мо-
жет брать и удерживать из карма-
на народа гораздо больше, чем он 
приносит казне, если, например, 
его сбор требует такой армии чи-
новников, жалованье которых 
будет поглощать значительную 
часть суммы, которую приносит 
налог). 

В отношении принципа деше-
визны можно сформулировать 
логичное следствие: сумма нало-
га не может быть ниже издержек 
государства по его взиманию. К 
сожалению, в налоговой истории 
России есть примеры, опровер-
гающие это следствие. В частно-
сти, в 1992 году на территории го-
рода Саратова взимался местный 
налог − сбор с владельцев собак, 
издержки по взиманию которого 
превысили поступления по этому 
сбору. Естественно, с 1993 года 
этот сбор был отменен.

Со временем перечень ука-
занных принципов был дополнен 
принципами обеспечения доста-
точности и подвижности налогов 
(налог может быть увеличен или 
сокращен в соответствии с объ-
ективными нуждами и возможно-
стями государства), выбора над-
лежащего источника и объекта 
налогообложения, однократности 
обложения.

Немецкий экономист А. Вагнер 
в конце XIX в. концептуально до-
полнил принципы А. Смита. Смит 
считал налоги источником по-
крытия непроизводительных за-
трат государства и потому защи-
щал права налогоплательщиков. 
Вагнер руководствовался теори-
ей коллективных потребностей 
и, следовательно, первостепен-
ное значение придавал финансо-
вым принципам достаточности и 
эластичности налогообложения. 
Принципы налогообложения ста-
ли представлять собой систему, 
которая учитывала интересы и 

налогоплательщиков, и государ-
ства, с приоритетом последнего. 
Таким образом, финансовая нау-
ка поставила вопрос о сбаланси-
рованности финансовых интере-
сов государства и налогоплатель-
щиков. 

А. Вагнер предлагал девять 
основных правил, объединенных 
в четыре группы:

I. Финансовые принципы орга-
низации налогообложения:

1) достаточность налогообло-
жения;

2) эластичность (подвижность) 
налогообложения.

II. Народно-хозяйственные прин
ципы:

3) надлежащий выбор источ-
ника налогообложения, то есть, в 
частности, решение вопроса, дол-
жен ли налог падать на доход или 
капитал отдельного лица либо на-
селения в целом;

4) правильная комбинация раз
личных налогов в такую систему, 
которая считалась бы с послед
ствиями и условиями их перело-
жения.

III. Этические принципы, прин-
ципы справедливости:

5) всеобщность налогообло-
жения;

6) равномерность налогообло
жения.

IV. Административно-техниче
ские правила, или принципы нало-
гового управления:

7) определенность налогообло
жения;

8) удобство уплаты налога;
9) максимальное уменьшение 

издержек взимания. 
Сущность налогообложения 

состоит в законном ограничении 
права собственности. Государ-
ство, несомненно, вправе изы
мать часть собственности у на-
логоплательщика для формиро-
вания централизованных фон-
дов денежных средств и, соот-
ветственно, для реализации пу-
бличных задач и функций. Одна-

ко возникает вопрос о масштабах 
налогового бремени. Какую часть 
собственности государство впра-
ве изъять у налогоплательщика, 
чтобы это было законно и спра-
ведливо? Очевидно, здесь дол-
жен достигаться эффективный 
баланс публичных и частных ин-
тересов. 

В работе «Опыт теории нало
гов» наш соотечественник Н.И. Тур
генев писал, что подданные госу-
дарства должны давать средства 
к достижению цели общества или 
государства каждый по возмож-
ности и соразмерно своему до-
ходу по заранее установленным 
правилам (сроки платежа, способ 
взимания), удобным для платель-
щика. 

Четыре группы принципов 
как основа формирования 

налогообложения в РФ

Одной из важнейших проблем 
теории налогов является опреде-
ление основополагающих прин-
ципов организации налогообло-
жения, которые лежат в основе 
построения налоговой системы. 
Результаты исследований отече-
ственных и зарубежных ученых, 
критический подход к принципам 
налогообложения в РФ позволи-
ли сделать вывод, что в государ-
стве налогообложение формиру-
ется на основе системы следую-
щих групп принципов: 

1. Налоговая справедливость.
2. Экономическая эффектив-

ность. 
3. Правовая определенность.
4. Административные принци-

пы.
К первой группе можно отне-

сти следующие принципы:
а) справедливость «по верти-

кали» – т.е каждый уровень вла-
сти должен иметь свои законода-
тельно закрепленные налоговые 
доходные источники;

б) справедливость «по гори-
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зонтали» – должны устанавли-
ваться равные налоги на равно-
великий объект налогообложе-
ния. Данный принцип нарушает-
ся в ряде случаев, в частности, 
при установлении налога на игор-
ный бизнес и единого налога на 
вмененный доход для отдельных 
видов деятельности, когда раз-
мер налога не зависит от резуль-
татов финансово-хозяйственной 
деятельности;

в) направленность налого
обложения на экономический 
потенциал – характеризует сте-
пень налогового воздействия на 
какой-либо субъект, а именно, ре-
гион, муниципалитет или отдель-
ное юридическое или физическое 
лицо.

Группа принципов экономи-

ческой эффективности включает 
следующие позиции:

а) грамотное сочетание обще-
го и специальных режимов нало-
гообложения. Данное требование 
характерно в первую очередь для 
России и ряда государств, при-
меняющих специальные налого-
вые режимы. Суть его в том, что-
бы это сочетание было направле-
но на максимальную реализацию 
фискального, регулирующего и 
контрольного эффекта примене-
ния налоговой системы в целом;

б) установление налогов с 
точки зрения экономической це-
лесообразности: введение того 
или иного налога должно быть 
обосновано не только с фискаль-
ной точки зрения, его размер не 
может быть произвольным и не-

гативно влиять на деятельность 
хозяйствующих субъектов;

в) создание условий для на-
копления капитала и инвестиро-
вания его в производство – т.е 
должны быть введены инстру-
менты налогового стимулирова-
ния инвестиционной и инноваци-
онной деятельности как основно-
го фактора, влияющего  на эконо-
мическое развитие государства. 
Особенно актуальна реализация 
этого принципа в России, где фи-
зический и моральный износ обо-
рудования в ряде отраслей дости-
гает 80-90%;

г) гибкость налоговой систе-
мы – естественное требование 
рыночного механизма экономики, 
когда любой ее элемент должен 
приспосабливаться и видоизме-

Таблица 1
Группы принципов налогообложения

Группы принципов Наименование принципов

1. Налоговая 
справедливость

1.	 Справедливость «по вертикали»
2.	 Справедливость «по горизонтали»
3.	 Направленность налогообложения на экономический потенциал

2. Экономическая 
эффективность

1.	 Грамотное сочетание общего и специальных режимов 
налогообложения
2.	 Установление налогов с точки зрения экономической 
целесообразности
3.	 Создание условий для накопления капитала и инвестирования 
его в производство
4.	 Гибкость налоговой системы

3. Правовая 
определенность

1.	 Законность налогообложения
2.	 Юридическая наглядность
3.	 Стабильность
4.	 Однократность налогообложения
5.	 Устранение обложения налогом налога
6.	 Единое налоговое пространство

4. Административные 1.	 Административная эффективность
2.	 Международная совместимость
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няться в зависимости от сложив-
шейся ситуации.

К группе принципов правовой 
определенности относятся:

а) законность налогообложе-
ния: налоговая система должна 
быть конституционно установ-
ленной;

б) юридическая наглядность 
– т.е. налоговая система в целом, 
отдельные налоги и их элементы, 
в частности, должны быть чет-
ко прописаны в законодательных 
актах и не иметь двойного толко-
вания;

в) стабильность – в первую 
очередь это требование относит-
ся к таким элементам, как нало-
говые ставки и налоговые льго-
ты, постоянство которых в Рос-
сии вызывает вопросы, начиная с 
1992 года;

г) однократность налогооб
ложения: один объект не может 
быть обложен налогом одного 
вида более одного раза за один 
налоговый период. К сожалению, 
есть примеры нарушения в РФ 
этого важнейшего принципа. На-
пример, транспортные средства, 
принадлежащие юридическим ли
цам, облагаются одновременно и 
налогом на имущество организа-
ций, и транспортным налогом при 
использовании различных нало-
говых баз;

д) устранение обложения на-
логом налога – совершенно недо-
пустимо включение суммы одно-
го налога в объект обложения 
(базу) другого. Тем не менее на 
территории РФ в базу обложения 
НДС включается сумма акциза, а 
по ввозимым на территорию РФ 
товарам – еще и сумма импорт-
ной таможенной пошлины;

е) единое налоговое простран-
ство: налоги, взимаемые на терри-
тории одного государства, едины. 
Они определены и установлены в 
зависимости от административ
но-территориального устройства 
государства.

Административные принци-
пы:

а) административная эффек-
тивность – по существу идентична 
принципу дешевизны А. Смита;

б) международная совмести-
мость: государством, определяю-
щим налоговую систему, в рамках 
экономического сотрудничества с 
другими государствами должны 
быть подписаны международ
ные налоговые соглашения, в том 
числе в целях устранения необ-
ложения или двойного налого
обложения юридических и физи-
ческих лиц. 

Данные основные принципы 
налогообложения являются обоб-
щающими, каждый из них имеет 
свое внутреннее содержание, по-
зволяющее определить его значе-
ние для реализации фискальной 
и других функций налогов.

Принципы Налогового кодекса 
РФ как фактор образования 

парадоксов

Взимание налогов предпо-
лагает использование основных 
принципов налогообложения, ко-
торые создают одинаковые пра-
вила уплаты обязательных пла-
тежей в бюджет. Здесь особое 
внимание следует уделить прин-
ципам, сформулированным в На-
логовом кодексе РФ, которые, на 
наш взгляд, несколько парадок-
сальны:

1. Каждое лицо должно упла-
чивать законно установленные 
налоги и сборы. Законодатель-
ство о налогах и сборах основы-
вается на признании всеобщности 
и равенства налогообложения. 
При установлении налогов учиты-
вается фактическая способность 
налогоплательщика к уплате на-
лога. Данный принцип аналоги-
чен принципу справедливости 
Смита за исключением послед-
него предложения. К сожалению, 
можно констатировать, что в на-

шем государстве не учитывается 
фактическая способность нало-
гоплательщика к уплате налога в 
силу установления высокого на-
логового бремени в первую оче-
редь на организации. Кроме того, 
сама постановка этой проблемы 
спорна и не совсем понятно, что 
именно имеется в виду под фак-
тической способностью к уплате 
(наличие источника уплаты, сво-
бодных денежных средств или 
что-то другое).

2. Налоги и сборы не могут 
иметь дискриминационный харак
тер и различно применяться, ис-
ходя из социальных, расовых, на-
циональных, религиозных и иных 
подобных критериев. Не допуска-
ется установление дифференци-
рованных ставок налогов и сбо-
ров, налоговых льгот в зависи-
мости от формы собственности, 
гражданства физических лиц или 
места происхождения капитала.

По нашему мнению, несколько 
некорректна формулировка прин-
ципа. Исходя из прочитанного, 
можно сделать вывод, что данное 
требование установлено только 
по отношению к физическим ли-
цам. Получается, что устанавли-
вать дифференцированные став-
ки налогов и сборов, налоговые 
льготы в зависимости от формы 
собственности или места проис-
хождения капитала юридических 
лиц можно?

3. Налоги и сборы должны 
иметь экономическое основание 
и не могут быть произвольны-
ми. Недопустимы налоги и сбо-
ры, препятствующие реализации 
гражданами их конституционных 
прав.

4. Не допускается установле-
ние налогов и сборов, нарушаю-
щих единое экономическое про-
странство РФ и, в частности, пря-
мо или косвенно ограничиваю-
щие свободное перемещение в 
пределах территории РФ товаров 
(работ, услуг) или финансовых 
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средств, либо иное ограничение 
или создание препятствий не за-
прещенной законом экономиче-
ской деятельности физических 
лиц и организаций.

Приходится констатировать 
несколько странную постановку 
вопроса. Видимо, авторы подраз-
умевали здесь принцип единого 
налогового пространства РФ. Как 
могут налоги и сборы нарушать 
единое экономическое простран-
ство РФ? Есть и другая сторо-
на медали – осуществление эко-
номической деятельности в сети 
Интернет. Но в данном случае уже 
следует говорить о глобальном 
экономическом пространстве, в 
котором хозяйствуют и россий-
ские юридические и физические 
лица, обязанные платить налоги 
в соответствии с законодатель-
ством РФ.

5. Ни на кого не может быть 
возложена обязанность упла-
чивать налоги и сборы, а также 
иные взносы и платежи, облада-
ющие установленными Налого-
вым кодексом признаками нало-
гов и сборов, не предусмотрен-
ные Налоговым кодексом либо 
установленные в ином порядке, 
чем это определено Налоговым 
кодексом.

Данный принцип не выдержи-
вает никакой критики. С 2005 го-
да из перечня федеральных, ре-
гиональных и местных налогов 

были исключены такие платежи, 
как таможенные пошлины и сбо-
ры, плата за загрязнение окружа-
ющей среды, лесной доход и т.д. 
Кроме того, в составе единого со-
циального налога установлены 
взносы на обязательное пенсион-
ное страхование. Все эти плате-
жи, вне всякого сомнения, обла-
дают признаками налога или сбо-
ра. 

6. При установлении налогов 
и сборов должны быть опреде-
лены все элементы налогообло-
жения. Акты законодательства о 
налогах и сборах должны быть 
сформулированы таким образом, 
чтобы налогоплательщик точно 
знал, какие налоги (сборы), ког-
да и в каком порядке он должен 
платить.

В первой части Налогового 
кодекса РФ сказано, что налог 
считается установленным, если 
по нему определены семь обяза-
тельных элементов: налогопла-
тельщики, объект налогообложе-
ния, налоговая база, налоговый 
период, налоговая ставка, поря-
док исчисления налога, порядок 
и сроки  уплаты налога. В необ-
ходимых случаях могут преду-
сматриваться налоговые льготы, 
которые установлены не по всем 
налогам. Но существуют и другие 
элементы налога, о которых в На-
логовом кодексе даже нет речи.

7. Все неустранимые сомне-

ния, противоречия и неясности 
актов законодательства о нало-
гах и сборах толкуются в пользу 
налогоплательщика (плательщи-
ка сборов). 

Таким образом, анализи-
руя принципы налогообложения, 
можно сделать вывод о том, что 
они являются ориентиром, в пер-
вую очередь, для государства и 
законодателя, которые форми-
руют национальный режим нало-
гообложения и налоговую поли-
тику.  Вместе с тем необходимо 
отметить, что, определяя основ-
ные начала налогообложения, 
следует руководствоваться не 
только классическими принципа-
ми налогообложения, сформули-
рованными А. Смитом, но и фи-
нансовыми принципами доста-
точности и эластичности налого
обложения, сформулированными 
спустя 100 лет немецким эконо-
мистом А. Вагнером, представи-
телем социально-политического 
направления в науке. В основу со-
временных налоговых систем по-
ложена совокупность принципов 
А. Смита и А. Вагнера, обеспечи-
вающих гармонизацию государ-
ственных и частных интересов. 
Налоги играют важную роль не 
только в формировании доход-
ной части бюджета, но и в реше-
нии задач экономического роста 
государства, его стабильности и 
экономической безопасности. 

ПАРАДОКСЫ РОССИЙСКОГО НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ

Принципы Налогового кодекса РФ как фактор образования парадоксов:
"" Не учитывается фактическая способность налогоплательщика к уплате налога в 
силу высокого уровня налогового бремени, установленного в первую очередь для 
организаций.

"" Некорректная формулировка принципа о дифференцированных ставках, налогов и 
сборов.

"" Неточность относительно нарушения единого экономического пространства и опре-
деления элементов налогообложения.
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В статье раскрываются методы выявления фальсификации балансов, в частности, несоответствие 
аналогичных показателей в разных формах отчетности, данных баланса данным бухгалтерского учета, 
учетных записей реальному содержанию хозяйственных операций. Помимо фальсификации существуют 
особые приемы вуалирования баланса. Финансовый анализ основных отчетных показателей позволяет 
определить нарушения при исследовании выручки от реализации продукции (работ, услуг) и затрат на про-
изводство продукции (работ, услуг).

На микроуровне для выявления теневых операций, как правило, используются следующие приемы: 
опросы для оценки масштабов теневой экономики, открытая проверка и специальный финансовый ана-
лиз. 

Финансовый анализ позволяет на основе изучения основных финансовых показателей составить пред-
ставление о финансово-хозяйственной деятельности предприятия и установить признаки подготавливае-
мых и совершаемых финансовых нарушений1.

Важное значение имеет комплексный подход к анализу, использующий данные бухгалтерской отчет-
ности.

Схема проведения анализа финансового состояния предприятия

Анализ финансового состояния предприятия может строиться по следующей схеме:
1. Определяется содержание хозяйственной операции, ее финансовая составляющая.
2. Записи, зафиксированные в бухгалтерском учете, сравниваются с корреспонденцией счетов, которая 

вытекает из содержания операций.
3. Выявляются отклонения сделанных в учете записей от тех, которые следовало сделать, а также их 

влияние на показатели бухгалтерской и финансовой отчетности.
Часто используется прием моделирования баланса. Он заключается в том, что путем двойной записи 

определяются обороты по счетам учета и выводятся балансовые остатки, исходя из данных о движении 
денежных средств по счетам, движения наличных денег в кассе предприятия. Полученная модель баланса 
сравнивается с официальной бухгалтерской отчетностью на последнюю отчетную дату. 

Моделирование баланса целесообразно применять не только при отсутствии учета, но и когда различа-
ются данные представляемой в государственные органы бухгалтерской отчетности и данные синтетическо-
го и аналитического бухгалтерского учета. Может быть обнаружено нецелевое использование оборотных 
средств, обмен безналичных денежных средств на наличные деньги и т.п. Определяется конкретный способ 
искажения отчетности, а также величина связанных с этим способом отклонений в показателях баланса.

Поскольку бухгалтерский учет и отчетность регулируются нормами административного права, оценивать 
достоверность бухгалтерской отчетности можно только в соответствии со специальными правилами: сопо-
ставление имущества и обязательств предприятия, анализ соотношения собственных и заемных источников 
финансирования для характеристики, в частности, устойчивости финансового состояния предприятия. Со-
отношение текущих активов и текущих пассивов анализируется также для определения такого показателя 
ликвидности, как чистый рабочий (оборотный) капитал. 

Финансовый анализ на предприятии  
как инструмент выявления парадоксов теневой 

хозяйственной деятельности 

КОНДРАТЬЕВА Е.А., доцент Финансового университета  
при Правительстве Российской Федерации

1 См., напр.: Горюнов А.Р., Кондратьева Е.А. Методика финансового анализа //Приложение к журналу «Бухгалтерский учет». 
– М., 2002, №2.
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К вспомогательным источни-
кам обнаружения занижения или 
сокрытия результатов финансово-
хозяйственной деятельности от-
носятся договоры и иные сделки, 
порождающие гражданские права 
и обязанности граждан и юриди-
ческих лиц. 

Изучение договорных взаи-
моотношений является первона-
чальной сигнальной информа-
цией для выявления и доказыва-
ния искажений в бухгалтерской 
отчетности налогоплательщика. 
Криминогенными признаками мо
гут быть:

"" обусловленное договором 
делегирование одним предприя-
тием другому права распоряже-
ния своим расчетным или иным 
счетом в финансово-кредитном 
учреждении. В таком случае необ-
ходима проверка достоверности 
отчетности предприятия, которо-
му такое право предоставлено, так 
как часть его оборота, проходя-
щая по чужому расчетному счету, 
может быть не отражена в учете и 
отчетности;

"" участие трех и более сто-
рон в договоре (например, о сов
местной деятельности), когда 
предприятия поручают друг другу 
выполнять свои обязательства в 
пользу третьих лиц. Финансовыми 
источниками выполнения обяза-
тельств по оплате товаров и услуг 
являются оборотные средства и 
подпадающая под налогообложе-
ние выручка от реализации как ре-
зультат финансово-хозяйственной 
деятельности. Вместо отражения 
выручки в отчетности и ее исполь-
зования предприятие поручает 
партнеру оплатить свои же обяза-
тельства по отношению к третьей 

стороне. В итоге взамен выручки 
в учете отражается кредиторская 
задолженность, имеет место за-
нижение стоимостной оценки хо-
зяйственного оборота (занижение 
валюты баланса);

"" изменение содержания до-
говора после начала выполнения 
предшествующего. В учете частич-
но уже отражены объекты налого-
обложения, а содержание догово-
ра изменяется с целью уклонения 
от налогов. Суть таких попыток 
сводится к подмене реализации 
движением привлеченных оборот-
ных средств. В подобных случаях 
следует проверить взаимосвязан-
ные записи в учете, отследив все 
альтернативные выручке варианты 
зачисления денег на счета пред-
приятия в банке. Доказательством 
занижения дохода является несо-
ответствие в учете затрат на про-
изводство и, как следствие, отра-
жение взамен выручки кредитор-
ской задолженности или других 
средств и обязательств (займов, 
целевого финансирования, фи-
нансовой помощи и пр.);

"" осуществление фактической 
деятельности без договора или за-
ключение договора уже после реа-
лизации сделки по купле-продаже 
товаров и услуг. При этом оформ-
ление сделки может не соответ-
ствовать ее фактическому содер-
жанию. Однако доказательства 
недостоверности отчетности надо 
искать в учете, где могут быть уже 
названные выше несоответствия 
затрат и результатов. Затраты яв-
ляются частью результата, учтен-
ным затратам должна соответ-
ствовать выручка от реализации. 
Поэтому следует тщательно про-
верить основания для отражения 

в учете поступивших денежных 
средств по счетам расчетов.

Наряду с бухгалтерской и фи-
нансовой существует также ста-
тистическая отчетность, которая 
используется органами статисти-
ки для анализа складывающихся 
тенденций в показателях эконо-
мического развития и выработ-
ки соответствующей экономиче-
ской политики2. При больших рас-
хождениях рассчитанного по ста-
тистическим показателям объема 
производства с данными о вы-
ручке от реализации конкретно-
го предприятия делается вывод о 
наличии теневых операций. 

Финансовое планирование в 
современных условиях – внутрен-
нее дело предприятия. Наличие 
или отсутствие в бизнес-планах 
компаний каких бы то ни было 
показателей, организационно-тех
нических мероприятий, а также 
неполная увязка планов с хозяй-
ственными договорами, невыпол-
нение плановых показателей не 
являются доказательствами ис-
кажения отчетности предприятия 
и осуществления теневых опера-
ций. Вместе с тем бизнес-планы 
можно использовать в качестве 
вспомогательного источника для 
определения теневых и кримино-
генных зон в отчетности. Напри-
мер, обращается внимание на со-
ответствие запланированных и 
отраженных в отчетности видов 
деятельности. 

Так, анализ выполнения ор
ганизационно-технических меро-
приятий полезен для проверки 
учета себестоимости, когда затра-
ты на осуществление такого рода 
мероприятий неправомерно спи-
сываются на себестоимость под 

2 Объектами статистики на предприятии являются количественные и качественные показатели по выпуску продукции, ис-
пользованию оборудования, уровню и росту производительности труда и др. Статистическая отчетность не применяется 
при налогообложении, но может быть использована как источник выявления искажений финансовой отчетности. В этом 
случае проводится сравнительный анализ результатов деятельности и доходов предприятия по данным статистической 
отчетности и соответствующим по экономическому содержанию данным финансовой отчетности (форма № 2 – Отчет о 
прибылях и убытках).
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видом текущего ремонта, затрат 
на подготовку и освоение произ-
водства и прочих затрат некапи-
тального характера, связанных с 
совершенствованием технологий 
и организации производства, на 
обслуживание производственно-
го процесса и др.

Нормы расхода ресурсов в 
современных условиях государ-
ством не регламентируются и не 
контролируются. Поэтому превы-
шение или экономия норм расхо-
да не является доказательством 
занижения налогооблагаемой ба-
зы или проведения теневых опе-
раций. В то же время применя-
емые на предприятиях нормы 
можно использовать для пред-
варительного анализа достовер-
ности отчетности и данных учета 
себестоимости. Для этого следу-
ет сопоставить затраты на про-
изводство по нормам и фактиче-
скую себестоимость продукции. 
При выявлении значительных 
расхождений требуется тщатель-
ная проверка достоверности уче-
та фактической себестоимости и 
реализации продукции. При не-
правильном применении ставки 
НДС может быть занижен объект 
налога на прибыль.

Способы фальсификации 
и вуалирования баланса и 
методы их определения

Признаки умышленного 
искажения бухгалтерских 

балансов и отчетов

Проводя исследование, необ-
ходимо искать финансовые нару-

шения, исходя из единства про-
цесса учета и отчетности. Если 
этот процесс не составляет еди-
ного целого, можно сделать вы-
вод о наличии признаков умыш-
ленного искажения отчетных дан-
ных или сокрытия объектов на-
логообложения. К признакам со-
крытия относятся:

"" несоответствие балансовых 
статей аналогичным данным, при-
водимым в других формах отчет-
ности (форма № 2, форма № 5 – 
Приложение к бухгалтерскому ба-
лансу);

"" несоответствие баланса дан
ным бухгалтерского учета, несоот-
ветствие сведений синтетического 
и аналитического учета;

"" несоответствие записей в 
учете и подтверждающих их пер-
вичных документов реальному со-
держанию хозяйственных опера-
ций (недостоверность первичных 
документов).

Несоответствие аналогичных 
показателей в разных формах 

отчетности

В формах отчетности, кото-
рые представляют собой прило-
жения к балансу, детализируют-
ся сводные данные, отражаемые 
по балансовым статьям3. Следует, 
прежде всего, обратить внимание 
на соответствие данных баланса 
и формы № 2 по показателю при-
были.

В рыночных условиях целью 
предпринимательской деятельно-
сти является прибыль. Предпри-
ниматель внимательно контроли-
рует ее и, пытаясь уклониться от 

уплаты налогов, может опреде-
лить предел прибыли, деклариру-
емой в Отчете (форма № 2). При 
определении верхнего предела 
объявленной прибыли ее величи-
на не совпадает с размером при-
были по балансу, так как принцип 
двойной записи в учете диктует 
свои «правила игры»4.

Одним из способов сокры-
тия прибыли является формаль-
ное использование счета 90, ког-
да оборот по кредиту этого счета 
точно соответствует сумме затрат, 
отражаемых по дебету и креди-
ту счета 20 «Основное производ-
ство». Такая ситуация нереальна 
и свидетельствует о том, что счет 
90 не использовался надлежа-
щим образом для выведения фи-
нансовых результатов.

На практике бывает так, что 
при соответствии показателя 
прибыли имеет место несоот-
ветствие по показателю исполь-
зования прибыли. Это также яв-
ляется криминогенным призна-
ком, поскольку в форме годово-
го баланса в итог актива и пас-
сива включается только нерас-
пределенная прибыль отчетно-
го года и прошлых лет, а пока-
затели прибыли отчетного года 
и ее использования приводят-
ся справочно. Нераспределен-
ная прибыль представляет со-
бой разницу между прибылью 
отчетного года и использован-
ной прибылью. Поэтому искаже-
ние показателя использованной 
прибыли влечет за собой иска-
жение показателя нераспреде-
ленной прибыли и итога балан-
са в целом.

3 Выручка (валовой доход) от реализации продукции (работ, услуг), показываемая по строке 010 Формы №2 («Отчет о 
прибылях и убытках»), соответствует субсчетам 90 счета «Продажи». Затраты на производство реализованной продукции 
(работ, услуг) соответствуют обороту по дебету счета 90 «Продажи», кредиту счетов 43 «Готовая продукция», 41 «Товары», 
44 «Расходы на продажу», 20 «Основное производство» (строка 020 формы № 2).
4 При выявлении такого рода несоответствий по показателю прибыли необходимо проверить, как формировался этот по-
казатель в учете, правильная ли корреспонденция счетов отражена в главной книге по субсчетам 90-1 «Выручка», 90-9 
«Прибыль / убыток от продаж» и счету 99 «Прибыли и убытки». Следует выяснить, использовался ли счет 90 для выведения 
финансовых результатов.
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Несоответствие баланса данным 
бухгалтерского учета

Баланс, составленный не на 
основе учета, а в отрыве от не-
го, умозрительно, только для то-
го, чтобы формально отчитаться, 
является признаком теневых опе-
раций.

Следует проверить соответ-
ствие данных баланса и приложе-
ния к балансу (форма № 5) о фи-
нансовых источниках деятельно-
сти предприятия. Действующие в 
настоящее время формы отчетно-
сти позволяют выявить взаимо
увязку данных баланса и прило-
жения к нему в части временно 
привлеченных средств.

В рамках исследования сле-
дует, прежде всего, сверить ба-
лансовые статьи с остатками по 
всем счетам в главной книге или 
заменяющих ее регистрах учета.

Предприятие может самосто-
ятельно выбирать формы учета. 
Но в разных формах учета учет-
ный процесс имеет единое содер-
жание: первичная информация 
отражается методом двойной за-
писи по дебету одного, кредиту 
другого счета, затем записи груп-
пируются в разрезе дебетовых и 
кредитовых оборотов по каждому 
счету. С учетом входящих остат-
ков и оборотов по дебету и креди-
ту определяются остатки по сче-
там на конец отчетного периода, 
отражаемые в балансе предпри-
ятия.

Баланс завершает учетный 
процесс и имеет важное кон-
трольное значение для подтверж-
дения достоверности отчетности 
предприятия. В силу двойной за-
писи между активом и пассивом 
баланса должно быть обязатель-
ное равенство, так как и в активе, 

и в пассиве баланса одновремен-
но отражается одна и та же вели-
чина средств предприятия, харак-
теризующих его хозяйственный 
оборот. Если предприятие сдает 
баланс, в котором, например, от-
ражены только активные статьи 
или нет равенства между активом 
и пассивом – это свидетельствует 
о недостоверности отчетных дан-
ных.

Балансовое обобщение дан-
ных о затратах и результатах де-
ятельности предприятия являет-
ся особенностью бухгалтерского 
учета. Процесс составления от-
четности на предприятии вклю-
чает в себя контрольное сличение 
оборотов по дебету и кредиту всех 
используемых счетов бухгалтер-
ского учета для проверки его до-
стоверности балансовым мето-
дом обобщения сводных данных. 

В совокупности по всем сче-
там должно быть обязательное 
равенство дебетовых и кредито-
вых остатков и оборотов. При на-
личии указанного равенства оста-
ется убедиться в соответствии 
итоговых сведений по остаткам 
и оборотам данным главной кни-
ги и только по остаткам – данным 
официально представленного ба-
ланса. Если при таком сличении 
выявляются расхождения, это 
свидетельствует об искажении 
отчетности и требует тщательной 
проверки причин расхождений по 
каждому счету бухгалтерского 
учета.

Иногда на предприятиях сос
тавляется шахматная ведомость, в 
которой группируется информа-
ция об итоговых оборотах с ука-
занием их дебетовой и кредито-
вой сторон.

Шахматная ведомость осо
бенно наглядно иллюстрирует 

принцип двойной записи и его 
контрольное значение, так как 
здесь каждый оборот при дан-
ной корреспонденции счетов за-
писан только одной суммой в от-
личие от этой же суммы, записан-
ной дважды (по дебету одного и 
кредиту другого счета) в оборот-
ном балансе. Шахматная ведо-
мость составляется одновремен-
но с оборотным балансом, в ней 
суммируются обороты по дебету 
и кредиту каждого счета и выно-
сятся в оборотный баланс5. Не-
обходима проверка соответствия 
оборотов в суммарном выраже-
нии по каждому счету данных 
оборотного баланса. 

Оборотный баланс и шахмат-
ная ведомость являются важным 
вспомогательным средством про-
верки достоверности официаль-
но представленного баланса. 

Несоответствие учетных 
записей реальному содержанию 

хозяйственных операций

Для выявления недостовер-
ности учетных данных необходи-
мо убедиться в том, что запись в 
учете не соответствует фактиче-
ски проведенной хозяйственной 
операции. Поэтому нельзя огра-
ничиться только сверкой содер-
жания первичного документа с 
корреспонденцией счетов. Следу-
ет проверить и соответствие све-
дений о содержании операции в 
первичном документе фактиче-
скому содержанию операции. Для 
этого осуществляются встречные 
проверки других участников сдел-
ки купли-продажи, которые явля-
ются по отношению к налогопла-
тельщику покупателями (платель-
щиками), или поставщиками това-
ров (получателями средств).

5 Оборотный баланс – бухгалтерский баланс, содержащий данные о движении имущества предприятия (дебетовые и кре-
дитовые обороты) за отчетный период, а также остатки средств и источников образования имущества на начало и конец 
периода. Используется в качестве промежуточного рабочего документа при составлении других видов баланса.
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Недостоверность первичных 
документов может быть выявлена 
и приемами экспертного финансо-
вого анализа, когда совокупными 
данными учета не подтвержда-
ются документальные основания 
для отдельных записей6.

Балансовое обобщение в бух-
галтерском учете стоимостных из-
мерителей затрат и результатов фи
нансово-хозяйственной деятельно-
сти оказывает влияние на конкрет-
ные способы искажения данных 
официальной отчетности. Эти спо-
собы характеризуются взаимосвя-
занностью записей по дебету и кре-
диту разных счетов, в зависимости 
от чего валюта баланса завышает-
ся или занижается.

Фальсификация баланса пре-
следует не только цели уклонения 
от уплаты налогов. Например, ва-
люта баланса занижается пред-
приятием – «ложным банкротом», 
когда в отчетности скрывается 
обеспечение активами (имуще-
ством предприятия) обязательств 
перед кредиторами, в том числе 
банками. Предприятие – «злост-
ный банкрот», наоборот, завыша-
ет валюту баланса, чтобы скрыть 
в отчетности свою финансовую 
несостоятельность. Также дей-
ствует лжепредприятие или лже-
предприниматель. В любом слу-
чае фальсификация баланса яв-
ляется одним из доказательств 
мошенничества.

После выявления расхожде-
ний выясняются причины, кото-
рые к этому привели6. 

Помимо фальсификации, ис-
пользуется вуалирование балан-
са. Вуалирование не всегда умыш-
ленное, иногда это следствие не-
знания или небрежности соста-
вителей баланса. Однако в боль-
шинстве случаев вуалирование 
совершается преднамеренно, «ву-
аль» набрасывается на те статьи 
баланса, правильность показате-
лей по которым по тем или иным 
причинам стараются скрыть. При-
емы вуалирования:

а) Отражение ценностей в ба-
лансе не на тех статьях, где их 
следует показывать. Например, 
для «уменьшения» дебиторской 
задолженности часть ее запи-
сывают не в группу «Расчеты», 
а на какие-нибудь другие статьи 
(«Прочие оборотные активы» и 
т.п.).

б) Сальдирование кредитор-
ской и дебиторской задолженно-
сти, т.е. те суммы, которые долж-
ны показываться раздельно по 
активу (дебиторы) и по пассиву 
(кредиторы), вычитаются одна из 
другой, и в баланс попадает толь-
ко разность между ними (саль-
до). 

в) Списание недостачи ценно-
стей за счет выявленных излиш-
ков.

г) Неправильное создание фон

дов и резервов. Они могут быть на-
числены в большей или меньшей 
сумме, чем следовало. В резуль-
тате величина прибыли искажает-
ся, то есть искусственно увеличи-
вается или уменьшается. 

д) Несписание на издержки 
расходов, относящихся к отчет-
ному периоду.

е) Включение в баланс чужо-
го имущества (товаров, принятых 
на комиссию, ценностей, находя-
щихся на ответственном хране-
нии и т.п.).

ж) Составление баланса, не 
вытекающего из отчетных запи-
сей или основанного на записях в 
учете, в основу которых положе-
ны неправильные или даже фаль-
шивые документы.

Финансовый анализ основных 
отчетных показателей

 
1. Анализ выручки от реализа-

ции продукции (работ, услуг).
Руководитель предприятия из

дает распоряжение о принятом на 
отчетный год методе определе-
ния выручки от реализации про-
дукции (работ, услуг) – либо по 
мере ее оплаты, либо по мере от-
грузки товаров (выполнения ра-
бот, услуг). Иногда предприятия 
применяют одновременно разные 
методы учета выручки по разным 
видам деятельности. Это допу-
стимо, если не оказывает влияния 

6 Например, запись по дебету 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами» и кредиту 50 «Касса» была подтверждена 
расходным кассовым ордером на выдачу ссуды наличными из кассы предприятия. Однако экспертный анализ показал, что 
для выдачи ссуды в таком размере у предприятия, по данным его официального баланса, не было достаточных средств. Со-
поставление данных учета и отчетности с получателем ссуды по расходному кассовому ордеру показало, что фактической 
выдачи ссуды не было.
7 Например, анализ корреспонденции счетов в главной книге показал, что на конкретную сумму (1550,0 тыс. руб.) зафик-
сирована запись по дебету счета 43 «Готовая продукция», кредиту счета 51 «Расчетные счета». При проверке подтверж-
дающих эту запись первичных документов обнаружилось, что такой записью проведена в учете операция по перечислению 
с расчетного счета платы за аренду оборудования. Понятно, что такому содержанию хозяйственной операции не соответ-
ствует указанная корреспонденция счетов, а с помощью этой записи валюта баланса была завышена. Расхождения в той 
же сумме можно выявить, если сравнить сумму прибыли, показанную в балансе, с логическим соотношением реализации 
и затрат по данным главной книги или оборотной ведомости. Так, по данным главной книги это соотношение выразилось в 
превышении суммы выручки над затратами в размере 3588,7 тыс. руб. В то же время прибыль по балансу показана в сумме 
5138,7 тыс. руб., или больше на: 5138,7 – 3588,7 = 1550,0 тыс. руб. Следовательно, валюта баланса соответственно завы-
шена по сравнению с данными главной книги.
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на правильность определения ее 
суммы. Такое возможно при усло-
вии раздельного учета затрат и 
результатов по каждому отдель-
ному виду деятельности8. 

Однако применение разных 
методов учета по одному и тому 
же виду деятельности может при-
вести к искажению отчетности, 
так как оплата товаров и их от-
грузка по времени не совпадают. 
Следовательно, выручка может 
быть в отчетности занижена из-за 
временнóго разрыва между мо-
ментом отгрузки и моментом за-
числения денег на расчетный счет 
или оприходования наличных де-
нег в кассу предприятия.

Занижение выручки от реа-
лизации в отчетности предпри-
ятия показывается взаимосвя-
занным анализом и сопоставле-
нием первичных документов, за-
писей по счетам бухгалтерского 
учета и балансовыми сведениями 
об остатках продукции, товаров 
и незавершенного производства. 
Достоверность первичных доку-
ментов проверяется тремя взаи-
мосвязанными способами. 

Первый заключается в оценке 
соблюдения правил оформления 
документа в соответствии с тре-
бованиями документирования хо-
зяйственных операций.

Второй способ состоит во 
встречной проверке по докумен-
тальным и другим основаниям 
данных бухгалтерского учета пред

приятия, связанного с налогопла-
тельщиком отношениями купли-
продажи товаров, работ и услуг. В 
ходе исследования можно одно-
временно получить объяснения от 
контрагента по существу фактиче-
ски проведенных операций отгруз-
ки или оплаты. Встречная провер-
ка проводится после выявления 
признаков недостоверности доку-
ментов налогоплательщиков, под-
тверждающих учет.

Третий представляет собой 
сравнительный анализ и сопо-
ставление учетных записей и дан-
ных отчетности у налогоплатель-
щика и его контрагентов, которые 
не только обоснованы сомнитель-
ными документами, но и взаимос-
вязаны между собой по экономи-
ческому содержанию. Анализ и 
сопоставление данных учета и 
отчетности необходимы в любом 
случае для выявления финансо-
вых нарушений. 

Записи в учете по поступившим 
предприятию-налогоплательщику 
денежным средствам могут быть 
зафиксированы без подтвержде-
ния первичными документами. В 
этом случае проводится встреч-
ная проверка средств, поступив-
ших плательщику. 

2. Анализ затрат на производ-
ство продукции (работ, услуг)

Затраты на производство про-
дукции (работ, услуг) включаются 
в себестоимость и, соответственно, 
списываются за счет полученной 

выручки в том отчетном периоде, к 
которому они относятся, независи-
мо от времени оплаты – предвари-
тельной или последующей. 

В противном случае может 
быть занижена налогооблагаемая 
база по прибыли в данном отчет-
ном периоде. Отнесение на себе-
стоимость затрат более позднего 
периода времени – один из наи-
более распространенных спосо-
бов занижения прибыли. Поэто-
му при анализе следует обратить 
внимание на соответствие по вре-
мени полученной выручки затра-
там, списанным на себестоимость 
при определении финансовых ре-
зультатов (прибыли). В соответ-
ствии с ПБУ расходы, произведен-
ные в отчетном периоде, но отно-
сящиеся к следующим периодам, 
отражаются в отчетности отдель-
ной строкой как расходы будущих 
периодов. 

Положением о составе затрат 
по производству и реализации 
продукции (работ, услуг), включа-
емых в себестоимость, предусмо-
трено, что оплата процентов по 
ссудам, полученным на восполне-
ние недостатка собственных обо-
ротных средств, осуществляет-
ся за счет прибыли, оставшейся в 
распоряжении предприятия. При 
исследовании возникают трудно-
сти с определением критерия, по 
которому следует определить ис-
точник возмещения расходов на 
оплату процентов9.

8 Например, строительная организация занимается также торгово-закупочной деятельностью и ведет раздельный учет. По 
строительству выручка определяется по мере выполнения работ и предъявления счета на оплату заказчику. По торгово-
закупочной деятельности по мере поступления денежных средств от реализации товаров на расчетный счет. В этом случае 
совокупная выручка по всем видам деятельности не будет искажаться из-за одновременного применения разных методов 
ее учета.
9 В бухгалтерском учете проценты, уплачиваемые за счет чистой прибыли, отражаются по дебету счета 91, кредиту счета 51. 
Возможно и предварительное отражение начисленных процентов по кредиту счета 76. Образованная таким образом креди-
торская задолженность банку-кредитору после оплаты процентов с расчетного счета погашается, что находит отражение в 
учете записью по дебету счета 76, кредиту счета 51. При исследовании следует обратить внимание, соблюдены ли назван-
ные правила учета начисленных и выплаченных банку процентов. Если проценты по просроченным, отсроченным ссудам, 
ссудам, полученным на восполнение недостатка оборотных средств, на приобретение основных средств и нематериальных 
активов и проценты, превышающие учетную ставку Центрального банка, увеличенную на 3 пункта, отражены в учете по 
дебету счета 99, дебету счета 20 или дебету других счетов затрат, то прибыль, соответственно, занижена.
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При выявлении заниженной 
прибыли надо иметь в виду, что 
банковские кредиты могут быть 
предназначены для восполнения 
недостатка собственных оборот-
ных средств в двух случаях:

•	 При отвлечении собствен-
ных оборотных средств во вне
оборотные активы. 

•	 При покрытии за счет кре-

дитов постоянной неснижаемой 
потребности в запасах и затратах 
в незавершенном производстве.

Доказать неправомерность от
несения на себестоимость про-
центов по ссудам, выданным на 
восполнение недостатка соб-
ственных оборотных средств, 
можно с помощью анализа ба-
ланса на последнюю отчетную да-

ту. Для этого надо по балансовым 
данным убедиться в наличии или 
отсутствии собственных оборот-
ных средств. Определить их не-
достаток можно, выявив по квар-
тальным балансам минимальные 
остатки запасов и затрат и сопо-
ставив их затем с наличием соб-
ственных оборотных средств.

Немного о парадоксах в странах АСЕАН

Слепова Т.А., аспирант кафедры МВКиФО 
Финансового университета при Правительстве РФ

Региональный парадокс

Одним из самых главных макропарадоксов стран АСЕАН является то, что на фоне высоких финансовых 
показателей наблюдается неоднородный уровень жизни населения (трудовых ресурсов).

Страны АСЕАН, например, имеют однородность экономических ресурсов и высокую степень совпаде-
ния товарных структур экспорта и импорта. Сингапур и Бруней обладают преимуществами в финансовом и 
технологическом аспектах, однако испытывают недостаток в трудовых ресурсах. Остальные страны АСЕАН 
богаты природными и трудовыми ресурсами, но ограничены в финансовых источниках. Как следствие при-
веденных выше особенностей, удельный вес взаимной торговли невысокий, страны-члены АСЕАН стара-
ются сохранить независимость на внешних рынках в качестве конкурентов производителей однородных 
товаров.

В свою очередь, иностранные банки расширяют клиентуру за счет работы с национальными азиатски-
ми предприятиями. Однако отсутствие опыта в правильной оценке кредитного и финансового риска ло-
кальных компаний способно привести к серьезным убыткам, поэтому взаимодействие путем консультаций 
и совместного финансирования с национальным банком может стать одним направлением сотрудничества 
иностранных банков с банками стран АСЕАН.

В ближайшие годы экспансия иностранных банков будет увеличиваться в связи с послекризисным ро-
стом азиатской экономики и стабилизацией в политических системах стран АСЕАН, что является веским 
аргументом в пользу выхода на азиатский рынок иностранных банков. Национальные коммерческие бан-
ки только совместно с иностранными смогут обеспечить кредитно-финансовое обслуживание населения 
стран, которое в совокупности составляет более 584 млн человек1. Иностранные банки несут в страны 
АСЕАН здоровую конкуренцию и поэтому стоит ожидать дальнейшего процесса консолидации в банков-
ском секторе. Кроме того, присутствие иностранного участника в банковских системах стран АСЕАН будет 
способствовать управлению финансовыми и страховыми рисками. 

 www.cia.gov The World Factbook
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Неоднородность рынка 
капитала и развития 
банковских систем

Еще один парадокс – бирже-
вой капитал превалирует над бан-
ковским капиталом по объемам, и 
на этом фоне присутствует тен-
денция точечного развития бан-
ковских систем. Например, Гон-
конг является лидером в области 
прямых иностранных инвестиций, 
поскольку его удельный вес в их 
общем объеме в 2006 г. в 12 раз 
превышал его долю в мировом 
ВВП. На втором месте – Сингапур 
(превышение в восемь раз), на 
третьем месте – Великобритания 
(в три раза). В то же время у США 
– крупнейшей экономики мира и 
основного источника и реципи-
ента прямых иностранных инве-
стиций – в 2006 г. соотношение 
долей прямых иностранных ин-
вестиций и ВВП составляло ме-
нее единицы. При этом за период 
1998–2006 гг. это соотношение у 
Гонконга и Сингапура практиче-
ски удвоилось, а показатель Ве-
ликобритании остался стабиль-
ным. Сингапур твердо занимает 
ведущие позиции как банковский 
центр, в сравнении, например, с 
другими странами АСЕАН.

В 2009 году инвестиции в 
США и Гонконг практически не 
пострадали ввиду того, что эти 
страны специализируются в сек-
торах экономики, которые жиз-
неспособны и устойчивы к эконо-
мическим спадам, а также пред-
ставляют наименьшие риски для 
инвестиций. Прежде всего это 
секторы экономики: медицина и 
оборудование для здравоохране-
ния, технологии и оборудование 
по альтернативной энергетике и 
охране окружающей среды, кре-
ативные индустрии, электроэнер-
гетика.

Лидером среди регионов по 
привлечению прямых иностран-

ных инвестиций в проекты «с ну-
ля» по итогам 3 квартала 2009 г. 
является Азиатско-Тихоокеанский 
регион. Объем прямых иностран-
ных инвестиций – более 3 млрд 
долл. США. Далее следует За-
падная Европа с объемом пря-
мых иностранных инвестиций 
около 2250 млрд долл. США. За-
мыкает ряд Африканский регион 
с объемом прямых иностранных 
инвестиций около 400 млн долл. 
США.

Среди стран-лидеров по при-
влечению прямых иностранных 
инвестиций в проекты «с нуля» 
являются США – около 875 млрд 
долл. США, далее следует Китай – 
чуть более 800 млрд долл. США и 
некоторые страны АСЕАН. Россия 
занимает 8 позицию – около 300 
млрд долл. США.

Появление и распространение 
новых финансовых 

инструментов

Производные финансовые ин-
струменты – деривативы – заро-
дились в развитых европейских 
странах и США, однако широкое 
распространение получили в ази-
атском регионе. Стабилизация 
и усиление конкуренции со сто-
роны иностранных финансовых 
институтов в банковской сфере 
стран АСЕАН после кризиса 1997 
года выразилось в расширении 
возможных источников финан-
сирования нефинансового секто-
ра экономики. Опыт зарубежных 
банков в организации синдициро-
ванного кредитования, клубных 
кредитов и использования произ-
водных финансовых инструмен-
тов позволяет международным 
финансовым институтам актив-
но конкурировать с националь-
ными коммерческими банками за 
наименее рискованные активы. 
Структурируя сделки, иностран-
ные банки привлекают коллег, ис-

пользующих деривативные схемы 
в развитых странах, и в соответ-
ствии с локальным законодатель-
ством формируют рабочую ба-
зу для внедрения деривативов на 
локальных рынках. Корпоратив-
ные клиенты азиатского региона 
с большим энтузиазмом внедря-
ют новые продукты, полагаясь на 
международный опыт иностран-
ных финансовых институтов и 
возможность заработать. Досто-
верным фактом является то, что 
азиатские заемщики применяют 
деривативные схемы для хеджи-
рования потенциальных рисков 
(валютных или процентных), од-
нако используя некоторые про-
дукты, можно получить прибыль 
в случае, если рынок пойдет вверх 
по одному из параметров: изме-
нение курса валюты, например. 
Именно данный факт привлекает 
заемщиков больше всего в силу 
локальных особенностей.

Во многих странах АСЕАН про-
никновение банковских продуктов 
и их разнообразие очень лимити-
ровано, поэтому иностранные бан-
ки имеют хорошие шансы занять 
нишу по работе с корпоративны-
ми клиентами и физическими ли-
цами в этом регионе. К приме-
ру, после финансово-банковского 
кризиса 1997 года группа банков с 
иностранным участием стала пре-
доставлять более широкий круг 
розничных банковских услуг, та-
ких как ведение текущих счетов, 
расчеты с помощью пластиковых 
карт, своим сотрудникам и персо-
налам компаний, которые явля-
лись корпоративными клиентами. 
После кризиса 1997 года начался 
процесс стабилизации экономики 
и банковской системы. В тот пе-
риод многие иностранные банки 
предложили продвижение роз-
ничного бизнеса в качестве основ-
ного вида деятельности и начали 
развивать это направление работы 
особенно активно.
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Однородность инвестиционных 
источников и отсутствие 

инвестиционных горизонтов

В странах азиатского региона 
существует избыток инвестицион-
ных ресурсов, однако отсутству-
ет правильное их распределение, 
что ведет к нецелевому исполь-
зованию инвестиций и торможе-
нию развития инфраструктурных 
проектов. Отсутствие долгосроч-
ного планирования препятствует 
активному росту объема банков-
ских кредитов в основные отрас-
ли промышленности и высокотех-
нологичное производство. Поэто-
му для восстановления масшта-
бов производства требуется кон-

солидация взглядов регулирую-
щих органов и банковских финан-
совых институтов на потенциаль-
ное финансирование различных 
отраслей промышленности. Су-
ществующие коммерческие бан-
ки с иностранным участием на 
рынках стран АСЕАН продолжают 
развиваться и некоторые начина-
ют активную экспансию вглубь 
азиатского региона. Приоритет-
ным направлением деятельности 
иностранных банков в азиатских 
странах является работа с круп-
ными предприятиями, ориентиро-
ванными на экспорт.

В странах АСЕАН наблюдается 
процесс притока иностранных ин-
вестиций, о чем свидетельствуют 

последние аналитические пока-
затели. По данным официально-
го сайта Ассоциации стран Юго-
Восточной Азии на 15 марта 2010 
года, прямые иностранные инве-
стиции в экономику стран АСЕАН 
увеличились в 2007 году на 23% 
до 70 млрд долларов США2, что 
явилось наивысшим показателем 
с 1998 года. В связи с мировым 
финансовым кризисом за 2008 
год показатель прямых иностран-
ных инвестиций уменьшился на 
15% до 60 млрд долларов США. 
Данные за 2009–2010 год еще не 
поступили, однако эксперты про-
гнозируют рост до уровня 2007 
года.

2 www.cia.gov The World Factbook

В рамках реализации Концепции развития 
внешнеэкономических связей города Москвы в ча-
сти проведения информационных кампаний, рас-
считанных на зарубежную аудиторию, 24 сентя-
бря состоялась презентация «Инвестиционные 
возможности Москвы». Организатором презента-
ции выступил Департамент внешнеэкономических 
и международных связей города Москвы. В пре-
зентации приняли участие более 70 представите-
лей торгпредств и международных организаций из 
60 государств, представители московских компа-
ний и организаций. Докладчиками на презентации 
выступили вице-мэр Москвы Юрий Росляк, глава 
ДВМС города Москвы Георгий Мурадов, замести-
тель руководителя ДНПП города Москвы  Сергей 
Дегтярев, председатель Комитета государствен-
ных заимствований города Москвы Сергей Пахо-
мов, председатель комиссии по законодательству 
Мосгордумы Александр Семенников, генеральный 
директор Московского агентства поддержки экс-
порта и инвестиций Сурен Варданян.

Иностранным гостям была представлена об-
щая картина деятельности московского прави-
тельства и его департаментов по привлечению 
инвестиций в экономику Москвы, состояния рын-
ка Москвы и перспективы его развития. Наибо-
лее привлекательной для потенциальных зару-

бежных инвесторов была информация о тех пре-
ференциях, которые предлагают им государство 
и власти города. Это касается, в первую очередь, 
налоговых льгот и таможенных сборов. Особое 
внимание спикеры уделили тем усовершенство-
ваниям административно-правовой системы, ко-
торые обеспечивают упорядочение и исполне-
ние правового регулирования на всей террито-
рии страны, включая московский регион.  Вни-
манию гостей была предложена информация о 
возможностях освоения земельных территорий, 
участия в развитии промышленных зон, транс-
портной и иной хозяйственной инфраструктуры 
столицы. Очень важно для иностранных участ-
ников рынка было знакомство с инвестиционны-
ми информационными ресурсами Москвы, кото-
рые позволяют в режиме online получить необ-
ходимую информацию и проводить инвестици-
онные изыскания.

В целом на презентации были всесторонне про-
демонстрированы достижения Москвы в развитии 
инвестиционных процессов. В ответах спикеров 
на вопросы прессы прозвучала уверенность, что в 
Москве, несмотря на кризисные последствия, со-
храняется инвестиционная стабильность, и в пер-
спективе Москва вправе рассчитывать на рост ин-
вестиционной активности.

Инвестиционные  возможности Москвы


