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ЗАРУБЕЖНЫЙ ОПЫТ ФОРМИРОВАНИЯ 
ЗОНТИЧНЫХ БРЕНДОВ И ВОЗМОЖНОСТИ 

ЕГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ПРАКТИКЕ1

Стародубцева Е.Б., д-р экон. наук, профессор департамента «Мировая экономика 
и мировые финансы», ФГБОУ ВО «Финансовый университет при Правительстве РФ»
E-mail: EBStarodubtseva@fa.ru
Медведева М.Б., канд. экон. наук, профессор департамента «Мировая экономика 
и мировые финансы», ФГБОУ ВО «Финансовый университет при Правительстве РФ»
E-mail: MBMedvedeva@fa.ru

Аннотация	 Большинство стран имеет в арсенале своей внешнеторговой политики так 
называемые зонтичные бренды – инструменты, позволяющие активно про-
двигать продукцию национальных товаропроизводителей на внешние рынки. 
В данной статье речь идет о зарубежном опыте создания национальных зон-
тичных брендов, узнаваемых за рубежом и свидетельствующих о конкуренто-
способности продукции национальной промышленности и сферы услуг. Рас-
сматривается опыт таких крупнейших внешнеторговых держав, как США и КНР, 
даются рекомендации для России. Цель формирования зонтичного бренда – 
разработка инструментария для реализации программы «Сделано в России», 
которая должна обеспечить поддержку деятельности отечественных произво-
дителей продукции, имеющей экспортный потенциал.

Ключевые слова: 	 внешнеторговая политика, национальный зонтичный бренд, государственная 
поддержка экспорта, институты поддержки экспорта, национальные програм-
мы поддержки экспорта, конкурентоспособность национальной экономики.

Постановка задачи диверсификации российского экспорта

Проблема диверсификации российского экспорта, стоящая на повестке дня уже достаточно дав-
но, к настоящему моменту стала не просто задачей, решаемой в рамках текущей внешнеэкономической 
политики, а направлением прорыва, который должно совершить наше государство, чтобы повысить свою 
конкурентоспособность и стать полноценным участником мирового хозяйства, несмотря на антироссий-

1	  Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию 
Финансовому университету в рамках НИР по теме «“Сделано в России” – инструментарий поддержки товаров, произведенных в 
России».
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ИНДИКАТОРЫ ВЛИЯНИЯ 
МЕЖДУНАРОДНЫХ ФИНАНСОВ 

НА НАЦИОНАЛЬНЫЕ ЭКОНОМИКИ  

Воронкова Е.К., канд. экон. наук, доцент кафедры «Финансы и цены»,  
ФГБОУ ВО «Российский экономический университет им. Г.В. Плеханова» 
E-mail: Voronkova.EK@rea.ru

Аннотация	 На основе анализа динамики важнейших макроэкономических индикаторов 
в статье рассматриваются некоторые проблемы влияния международных фи-
нансов на развитие национальных экономик, а также особенности воздей-
ствия международных финансов на рынки развивающихся государств. Сфор-
мулирован вывод о роли международных финансовых отношений как фактора 
формирования национальной макроэкономической политики.

Ключевые слова: 	 международные финансы, национальные экономики, макроэкономические ин-
дикаторы, валютный курс, инфляция, международные резервы. 

Факторы влияния международных финансов

Глобальная финансовая интеграция усиливает зависимость национальных экономик от состоя-
ния международных финансов. Международные финансовые потоки транслируют на национальный 
уровень глобальные изменения в финансовой сфере, играя роль катализатора развития либо становясь 
угрозой макроэкономической стабильности. 

Воздействие международных финансов на национальные экономики может быть:
– прямым или косвенным; 
– первичным или вторичным
– краткосрочным или долгосрочным; 
– монохромным или полихромным;
– различным по временем отклика и охвату показателей. 
В общем плане факторами межстранового движения финансовых потоков являются риски волатиль-

ности внутренних рынков и относительные нормы доходности. 
Макроэкономические эффекты от «миграции» финансовых потоков различны. Они проявляются че-

рез изменения макроэкономических индикаторов и могут иметь как позитивные, так и негативные послед-
ствия. Участники международного финансового рынка получают возможности для международного пе-
рераспределения рисков, сглаживания потребления, повышения эффективности своей деятельности [6]. 

МИРОВЫЕ ФИНАНСЫ
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ЭКОНОМИКА: ПОЛИТИЧЕСКИЙ ФАКТОР

УДК 336.741. 332. 327.8
DOI: 10.36992/2222-0917_2019_4_16

ХЕДЖИРОВАНИЕ ПОЛИТИЧЕСКИХ 
РИСКОВ НА ПРИМЕРЕ ДИВЕРСИФИКАЦИИ 

ЗОЛОТОВАЛЮТНЫХ РЕЗЕРВОВ

Бадалов Л.А., канд. экон. наук, доцент департамента «Мировая экономика и мировые финансы», 
ФГОБУ ВО «Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации»
E-mail: lazarbadalov@rambler.ru

Аннотация 	 В статье анализируется современное значение золота не только как монетар-
ного актива, но и как инструмента хеджирования политических рисков. Автор 
привел примеры негативной зависимости различных стран от доллара США и 
сформулировал выводы о значимости золота в современных геополитических 
условиях.

Ключевые слова: 	 золото, международные политические риски, золотовалютные резервы, цен-
тральный банк, санкции, мировые резервные валюты.

Золото как актив-убежище

2019 год для рынка золота стал юбилейным: ровно 100 лет назад на Лондонской бирже металлов на-
чали устанавливать котировки золота. Но для золота 2019 год ознаменовался не только этим событием – 
уходящий год стал рекордным по росту запасов золота в резервах центральных банков за весь про-
шедший период с 1971 года, когда Ричард Никсон, занимавший в то время пост президента США, объявил 
об отмене привязки курса доллара к золоту. 

Среди лидеров роста по запасам золота находятся центральные банки Турции, России и Китая. 
По мнению экспертов, подобное поведение центробанков указанных стран можно объяснить «монетар-
ной природой золота» [5], но это не единственная причина – к экономическим факторам добавились поли-
тические. Так, риск заморозки долларовых активов вынудили Банк России конвертировать казначейские 
облигации США в золото и валюты развивающихся стран, что сродни ситуации, когда Банк Англии замо-
розил золото Венесуэлы, а Конгресс США – иранские авуары.

Но дело не только в этом. Валютная война, переросшая в торговую войну между США и Китаем, 
стала еще одной причиной, из-за которой центральные банки наращивают долю золота в собственных ре-
зервах. Считается, что в период экономической нестабильности золото и доллар США – это активы-убе-
жища. В условиях политической нестабильности активом-убежищем остается только золото.

ЭКОНОМИКА: ПОЛИТИЧЕСКИЙ ФАКТОР
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РЕГУЛЯТИВНЫЕ НОВАЦИИ НА РОССИЙСКОМ 
РЫНКЕ КРАУДФАНДИНГА  

Попова Е.М., д-р экон. наук, профессор кафедры «Банки, финансовые рынки 
и страхование», ФГБОУ ВПО «Санкт-Петербургский государственный экономический 
университет»
E-mail: popova57@mail.ru

Крикливец А.А., магистрант, ФГБОУ ВПО «Санкт-Петербургский государственный 
экономический университет»
E-mail: akriklivecz@inbox.ru

Аннотация	 Авторы рассматривают нововведения, вносимые в сферу краудфандингово-
го финансирования в связи с вступлением в силу нового Федерального за-
кона «О привлечении инвестиций с использованием инвестиционных плат-
форм и о внесении изменений в отдельные законодательные акты Россий-
ской Федерации» от 2 августа 2019 г. № 259-ФЗ. Анализируются его основные 
положения, новые термины, вводимые в практику краудфандинга, а  также 
полнота охвата в рамках нового закона вопросов, связанных с привлечением 
инвестиций.

Ключевые слова: 	 краудфандинг, коллективное инвестирование, инвестиционная платформа, 
оператор инвестиционной платформы, утилитарные цифровые права, цифро-
вое свидетельство, способы привлечения финансирования, альтернативное 
финансирование.

Особенности технологии краудфандинга, его российские платформы  
и правовое регулирование

Краудфандинг – это способ привлечения финансовых ресурсов посредством специальных 
интернет-площадок. Как способ привлечения финансирования он используется как зарубежными, так 
и российскими компаниями все более активно [2, 3, 4]. С 2012 по 2016 гг. рынок краудфандинга в ми-
ре показывал более чем двукратный ежегодный рост – к концу 2016 года он оценивался в более чем 
50 млрд долл. США [5]. 

Сам по себе краудфандинг, являясь составной частью краудсорсинга (от англ. crowd – толпа и sourcing 
– привлечение, использование ресурсов), представляет собой модель сотрудничества широкого круга 
микроинвесторов, осуществляющих финансовую поддержку какого-либо проекта или предприя-
тия [7, 9]. Данный метод финансирования по сравнению с другими способами привлечения капитала об-
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Коробейников Д.А., канд. экон. наук, доцент кафедры «Экономическая безопасность», 
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Аннотация 	 Статья посвящена современным тенденциям развития систем кредитных га-
рантий для малого и среднего бизнеса на территории Европы. Проанализи-
рована динамика основных операционных параметров и институциональная 
структура таких систем, обозначена роль кредитных гарантий в поддержке ма-
лого и среднего предпринимательства в сравнении с параметрами развития 
национальной системы гарантий в России.
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Ограниченная доступность кредитных ресурсов для субъектов малого и среднего предпринима-
тельства (МСП) стала предпосылкой для формирования в структуре кредитного механизма специальных 
инструментов, обеспечивающих смягчение диспропорций между требованиями со стороны банков к кре-
дитоспособности, рискам и доходности, с одной стороны, и характеристиками субъектов МСП как заем-
щиков (особенно в части залоговой базы), с другой. Исследование международной практики [1, 2, 3, 4] по-
казало, что программы субсидирования процентных ставок и льготного кредитования, ориентированные 
на таргетирование кредитных ограничений для субъектов МСП или отдельных секторов экономики, дают 
меньший эффект, чем программы частичных кредитных гарантий [5, 6, 7, 8, 9].

Тенденции развития европейских гарантийных институтов

Процесс развития гарантийных институтов в Европе начался в 50-60-е годы прошлого века [10]. 
В 1992 г. была создана Европейская ассоциация гарантийных институтов (AECM), объединяющая га-
рантийные организации в 23 странах ЕС, Азербайджане, Боснии и Герцеговине, Косове, Сербии и Тур-
ции (рис. 1).
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Аннотация	 Сегодня, в условиях макроэкономической нестабильности, рыночный риск, 
принятый банковским сектором, чрезвычайно велик: его доля в совокупном 
уровне рисков составляет 37,8 % [1]. В статье предложена авторская методика 
оценки рыночного риска кредитных организаций, которая касается в том числе 
торгового портфеля и банковской книги. Разработаны подходы к оценке пози-
ции под риском с учетом типа портфелей, а также методы и индикаторы оцен-
ки риска. Также предложена модель оценки ставки MosPrime Rate как индика-
тора для оценки процентного риска банковской книги.

Ключевые слова: 	 банковский сектор, рыночные риски, оценка риска, позиция под риском. 

Необходимость в создании комплексной системы  
оценки рыночных рисков для банков

В условиях сложной структуры рыночных рисков при постоянном выявлении их новых источников 
и динамичном развитии системы регулирования в банках используются различные подходы к класси-
фикации, оценке и управлению рыночными рисками [2, 3, 4, 5, 6]. Данные обстоятельства, на наш взгляд, 
определяют необходимость в разработке методологии построения в кредитных организациях комплекс-
ной системы оценки рыночных рисков, учитывающей совокупность источников рыночного риска в раз-
бивке по типам банковских портфелей (торговый портфель и банковская книга).

Построение такой системы требует реализации ряда последовательных этапов, а именно: 
1. Выявление всех открытых позиций банка, подверженных влиянию рыночного риска. 
2. Корректная оценка объема открытой позиции под риском, которая зависит от вида оценива-

емого риска. 
3. Определение методов оценки риска, соответствующих каждой оцениваемой позиции.
4. Расчет итоговой величины рыночного риска, которому подвержен банк.

Выявление открытых позиций банка, подверженных влиянию рыночного риска

При определении открытых позиций банка, подверженных рыночному риску, мы исходим из следу-
ющей классификации рыночных рисков, соответствующей разбивке их принадлежности по портфелям: 
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Некоммерческое партнерство по содействию раз-
витию торгово-экономического сотрудничества 

«Евразийский Деловой совет» (ЕДС) учреждено Ассо-
циацией финансово-промышленных групп России, Об-
щероссийской общественной организацией «Российский 
союз промышленников и предпринимателей» и Торго-
во-промышленной палатой Российской Федерации. Евра-
зийский Деловой совет является правопреемником Ассо-
циации «Деловой совет ЕврАзЭС», созданной в 2002 году 
при Интеграционном комитете ЕврАзЭС.

Являясь наднациональным объединением, Евразий-
ский Деловой совет последовательно реализует свою 
главную задачу – активное содействие процессам эконо-
мической интеграции на евразийском пространстве. Де-
ятельность Делового совета направлена на повышение 
эффективности интеграции и оказание поддержки биз-
несу – как в рамках Евразийского экономического союза 
(ЕАЭС), так и на евразийском пространстве в целом.

Цели Евразийского Делового cовета:
●● содействие поступательному развитию взаимо-

выгодного торгово-экономического сотрудничества меж-
ду предприятиями, компаниями и государствами на евра-
зийском пространстве;

●● привлечение деловых и экспертных кругов к со-
держательному обсуждению вопросов таможенно-тариф-
ного и нетарифного регулирования, технического регули-
рования, конкурентной политики, системы тарифных пре-
ференций, развития внешней торговли государств – чле-
нов ЕАЭС и ЕЭП с третьими странами;

●● содействие членам и партнерам Делового совета 
в установлении более тесного и конструктивного диалога 
в формате «бизнес – власть» по самому широкому кругу 
вопросов (информационно-аналитическая, правовая, ор-
ганизационная и экспертная поддержка участников в но-
вых реалиях интеграционных процессов на всем Евра-
зийском пространстве).

Основные задачи и направления деятельности ЕДС:
●● Содействие налаживанию конструктивных взаи-

мосвязей межу бизнес-сообществом и государственны-
ми органами власти стран – участниц Евразийской инте-
грации в целом и наднациональными институтами ЕАЭС.

●● Налаживание деловых контактов и создание усло-
вий для ускоренного обмена информацией в целях фор-
мирования тесного взаимодействия производственных, 

коммерческих, банковских и других хозяйствующих субъ-
ектов на евразийском пространстве.

●● Помощь участникам партнерства в реализации их 
бизнес-целей и инвестиционных проектов на территории 
стран Евразийского делового содружества, а также стран 
АТЭС, ШОС и БРИКС, в том числе с учетом позиции Рос-
сийской Федерации по экспорту собственных товаров и 
технологий за рубеж, а также в вопросах импортозамеще-
ния иностранных товаров на своей территории.

В рамках запуска новых межправительственных про-
грамм экономического сотрудничества на простран-

стве ЕАЭС Евразийский Деловой совет усиливает свои 
позиции через установление более тесного и конструк-
тивного диалога в формате «бизнес – власть» по всем на-
правлениям экономической интеграции на евразийском 
континенте при непосредственном участии экономиче-
ских межгосударственных объединений.

При участии ЕДС инвестиционные проекты реализу-
ются приоритетно в следующих отраслях:

1.	 Энергетика (в том числе ВИЭ);
2.	 IT-отрасль и инновационное развитие;
3.	 Высокотехнологичная медицина;
4.	 Инфраструктурное строительство (аэропорты, до-

роги, логистика и проч.);
5.	 Нефтехимия и металлургия;
6.	 Сельское хозяйство и производство продуктов пи-

тания и проч.
ЕДС также выступает стратегическим партнером на 

евразийском пространстве для зарубежных компаний и 
осуществляет активное взаимодействие с рядом между-
народных институтов, организаций и банков.

В 2020 году Евразийский Деловой совет готовит 
цикл конференций по теме: «Межгосударственные 
аспекты цифровых технологий: наука, политика и 
практика».

Стратегический партнер конференции – ВИНИТИ 
РАН – Центр развития криптовалют и цифровых фи-
нансовых активов.

Информационный партнер – журнал «ФИНАНСЫ, 
ДЕНЬГИ, ИНВЕСТИЦИИ».

Первая конференция планируется к проведению 
в апреле 2020 года в г. Москве.

Приглашаем все заинтересованные организации  
к сотрудничеству.

Евразийский Деловой совет:  
г. Москва, ул. Донская, 13, стр. 1. Тел.+7(495)641 33 36

E-mail: www.eaeunion-bc.ru 
Построим новое Евразийское пространство вместе!
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Усилена защита интересов инвесторов  
при брокерском обслуживании

С 2020 года брокеры будут обязаны испол-
нять поручения клиентов на лучших условиях – 
это предусматривается законом о совершенство-
вании регулирования брокерской деятельности. 
Документ одобрен Советом Федерации, он защи-
щает имущественные права инвесторов и создает 
условия для развития института финансовых по-
средников.

Закон устанавливает, что при отсутствии ука-
заний клиента относительно параметров сделки 
брокер должен действовать в его интересах и 
выбирать наиболее выгодные для клиента па-
раметры: лучшую цену актива, минимальные 
транзакционные издержки, надежных контра-
гентов.

Документ также учитывает новые практики 
профессиональных участников рынка ценных бу-
маг. В частности, закон регулирует такой способ 
исполнения брокером поручений клиентов, как ин-
тернализация – заключение сделок брокером от 
своего имени и за свой счет в интересах клиента 
с одновременным заключением зеркальных сде-
лок с этим клиентом. Вводится обязанность броке-
ра совершать зеркальные сделки по цене сделки, 
совершенной за его счет. Также установлены осо-
бые правила для автоследования, запрещающие 

взимать вознаграждение за каждую сделку, совер-
шенную в рамках такой услуги.

Законопроект вводит новую обязанность бро-
кера по предоставлению клиенту информации, не-
обходимой для принятия инвестиционного реше-
ния. Сейчас такую информацию предоставляют 
наиболее ответственные финансовые посредни-
ки. С принятием закона подобную практику долж-
ны будут внедрить все брокеры.

Начиная с 2021 года, спектр активов, которые 
брокер может принимать от клиента для обеспече-
ния маржинальных сделок, будет расширен за счет 
включения в него иностранной валюты и драгоцен-
ных металлов. Их можно будет также зачислять на 
специальный брокерский счет, что будет гарантиро-
вать защиту от взыскания по долгам брокера.

Также закон дает возможность применять про-
порциональное регулирование профучастников 
при создании системы внутреннего контроля. Сей-
час законодательство не предусматривает в этой 
области дифференцированного подхода в зависи-
мости от масштаба деятельности и характера со-
вершаемых операций и компании подчас несут из-
лишнюю регуляторную нагрузку.

По материалам пресс-службы Банка России 
(www.cbr.ru)

Уровень удовлетворенности россиян финансовыми организациями, 
их услугами и каналами предоставления продолжает повышаться

Банк России рассчитал композитный индекс 
удовлетворенности населения финансовыми ор-
ганизациями, их продуктами и услугами, а также 
каналами предоставления таких услуг (далее – 
композитный индекс).

Значение композитного индекса за период с 
мая 2018 года по май 2019 года увеличилось с 51,1 
до 52,9 единиц (из 100 единиц). Результаты расче-
тов показывают, что на уровень удовлетворенно-
сти влияют пять основных факторов.

Наибольший вклад в финальное значение 
композитного индекса внес фактор удовлетворен-
ности дистанционными каналами предоставле-
ния кредитов (займов) и страховых услуг, небан-
ковской платежной инфраструктурой. Далее сле-

дует фактор доверия к некредитным финансовым 
организациям и удовлетворенности их продукта-
ми (услугами), затем – фактор удовлетворенно-
сти дистанционным доступом к банковскому сче-
ту. Наименьший вклад внесли такие факторы, как 
удовлетворенность банковской платежной инфра-
структурой и удовлетворенность работой банков, 
их продуктами (услугами) и доверие к ним.

Увеличение количества факторов по сравнению 
с предыдущими расчетами композитного индекса 
может свидетельствовать о росте уровня ожиданий 
потребителя от деятельности финансовых организа-
ций и качества их услуг. Кроме того, быстрое разви-
тие технологий и их применение в финансовом сек-
торе также может отражаться на росте количества 
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различных критериев, по которым потребитель оце-
нивает свою удовлетворенность.

Несмотря на то что популярность дистанцион-
ных каналов доступа к финансовым услугам от го-
да к году растет, результаты опроса, отраженные в 
очередном ежегодном выпуске «Обзора состояния 
финансовой доступности в 2018 году», свидетель-
ствуют о том, что удовлетворенность некоторыми 
из них снижается, что также может быть резуль-
татом роста ожиданий потребителей. В частности, 
снизилась доля россиян, поставивших наивыс-
шие оценки (4 или 5 баллов) по всем критериям 
одновременно (легкость доступа, уровень прием-
лемой стоимости, уровень защиты, безопасность, 
быстрый доступ, приемлемое время ожидания) по 
онлайн-кредитам и займам, онлайн-страхованию.

Увеличение текущего значения композитного 
индекса по сравнению с результатами опроса в 
прошлом году главным образом обусловлено по-
вышением уровня доверия к некредитным фи-
нансовым организациям, удовлетворенности их 

продуктами/услугами. Увеличение уровня дове-
рия и удовлетворенности работой банков, их про-
дуктами/услугами также положительно повлияло 
на значение композитного индекса, но в меньшей 
степени, чем по некредитными финансовым ор-
ганизациям. Так, наблюдался рост доли взрос-
лого населения, положительно оценивающе-
го работу следующих финансовых организаций 
(среди тех, кто сталкивался с ними): ломбардов 
(значение показателя увеличилось по сравнению 
с опросом в мае 2018 года на 31,1 п. п.), субъектов 
страхового дела (21,5 п.  п.), микрофинансовых 
организаций (17,5 п. п.), кредитных потребитель-
ских кооперативов (16,1 п. п.), сельскохозяйствен-
ных кредитных потребительских кооперативов 
(15,0 п. п.), кредитных организаций (3,7 п. п.). Сни-
жение удовлетворенности зафиксировано в от-
ношении негосударственных пенсионных фон-
дов (2,8 п. п.) и брокеров (1,1 п. п.).

По материалам пресс-службы Банка России 
(www.cbr.ru)

Уважаемые коллеги!
Приглашаем вас принять участие в IV научно-практической конференции «Современные тенденции раз-
вития финансовых рынков в России и за рубежом», которая состоится в МГИМО 23-24 апреля 2020 года.

Заявки на участие в Конференции следует направлять в оргкомитет по адресу: bdk_mgimo@mail.ru.
Заявка должна включать текст аннотации, в которой кратко представлен исследуемый вопрос и его предлага-
емое решение, а также полученные результаты и их новизна. Объем аннотации доклада – от 4 000 до 8 000 пе-
чатных знаков с учетом пробелов. Помимо аннотации, к заявке можно прикрепить файл с полным текстом 
доклада и/или презентации доклада. 

Решение по включению в программу конференции заявленных докладов будет объявлено к 15 апреля 2020 года.
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