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1. Стратегические управлен-
ческие решения и методы 
поддержки их принятия: 

• Разработка, принятие  
и реализация стратегических  
и долгосрочных управленче-
ских решений;

• Рациональные и поведен-
ческие методы и техники 
разработки и принятия управ-
ленческих решений, а также 
решения управленческих 
проблем;

• Принятие решений как ког-
нитивный процесс, использо-
вание результатов нейронаук 
для принятия управленческих 
решений;

• Стратегические управленче-
ские решения в организацион-
ном контексте;

• Использование в практиче-
ской деятельности систем 
поддержки принятия решений 
(Decisionmaking software)

2. Стратегический менеджмент 
и стратегии бизнеса 

• Процесс разработки, внедре-
ния и реализации стратегии  
в коммерческих организациях

• Стратегические изменения  
и лидерство

• Инновации, предпринима-
тельство и корпоративное 
предпринимательство как 
факторы стратегического 
развития

• Долгосрочное влияние факто-
ров социальной ответственно-
сти (ESG) и моделей устойчи-
вого развития на стратегии 
бизнеса

• Интернациональные стратегии 
бизнеса 

3. Технологическое развитие  
и операционная стратегия  

• Технологическое развитие 
и его влияние на стратегии 
бизнеса и бизнес-модели;

• Операционные стратегии. 
Разработка и обоснование: 
методы и техники;

• Стратегии цифровой транс-
формации бизнеса и приме-
нения технологий четвертой 
промышленной революции;

• Методы и техники разработки 
новых продуктов и технологи-
ческих процессов.

• Инструменты и методы 
экономического обоснования 
и оценки результативности 
и реализации операционной 
стратегии

4. Риск-менеджмент
• Выявление и учет рисков  

при разработке и принятии 
управленческих решений. 
Методы и техники.

• Методология управления 
стратегическими рисками.

• Количественные и качествен-
ные методы оценки рисков.
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1. Strategic management decisions and 
methods to support their adoption:

• Development, adoption and 
implementation of strategic 
management decisions;

• Rational and behavioural practices  
and techniques for developing  
and making managerial decisions;

• Decision-making as a cognitive 
process, using the results  
of neuroscience to make managerial 
decisions;

• Strategic management decisions  
in the organizational context;

• Use of decision-making support 
software in practical activities.

2. Strategic management and business 
strategies

• The process of developing, 
implementing and executing the 
strategy in commercial organizations;

• Strategic change and leadership;
• Innovation, entrepreneurship and 

corporate entrepreneurship as
• strategic development factors;
• Long-term impact of ESG factors  

and sustainable development models 
on business strategies;

• International business strategies.

3. Technological development  
and operational strategy

• Technological development and its 
impact on business strategies and 
business models;

• Operational strategies. Development 
and justification: methods and 
techniques;

• Strategies for the digital 
transformation of business and 
application of technologies of the 
Fourth industrial revolution;

• Methods and techniques  
for developing new products  
and technological processes;

• Tools and methods of economic 
justification and evaluation  
of the effectiveness and 
implementation of the operational 
strategy.
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• Methods and techniques of risk 

identification and consideration in 
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management decisions;

• Methodology of strategic risk 
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• Quantitative and qualitative methods 
of risk assessment.
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Аннотация
В	статье	обосновывается	необходимость	радикального	пересмотра	подходов	к	подготовке	руководителей	высокотехнологичных	отраслей,	контекст	де-
ятельности	которых	характеризуется	непрерывными	кризисными	явлениями,	все	возрастающей	неопределенностью,	динамичностью,	массовым	появ-
лением	новейших	технических,	организационных,	IT-решений,	глубокими	рыночными	сдвигами.	На	основе	исследований	авторов,	анализа	экспертных	
оценок	топ-менеджеров	и	профессоров	вузов,	а	также	лучшей	практики	передовых	университетов	мира	определены	тенденции,	свидетельствующие	
об	увеличении	роли	фундаментальных	 знаний	менеджеров,	 способных	отвечать	на	 вызовы	неустойчивой	 среды.	Определены	взаимосвязи	фунда-
ментальной	подготовки	с	развитием	гибкости	управленческого	мышления.	Представлено	концептуальное	понимание	особенностей	управленческого	
мышления	и	условий	развития	его	гибкости	в	образовательном	процессе.	
Научная	новизна	статьи	заключается	в	обосновании	необходимости	усиления	фундаментальной	подготовки	в	соответствии	с	объективной	потреб-
ностью	в	трансформации	содержания	деятельности	менеджеров,	в	основе	которой	лежат	три	компонента:	методология	упреждающего	управления;	
научно-технологические	основы	производств	и	технологий	будущего;	видение	профессиональной	деятельности	и	тех	изменений,	которые	будут	в	ней	
происходить	вследствие	внедрения	новых	технологий.	В	практическом	плане	авторами	разработаны	конкретная	структура	фундаментальной	подго-
товки	и	набор	методов	обучения,	развивающих	гибкость	мышления,	показавших	высокую	эффективность	при	подготовке	магистров	менеджмента.	
Ключевые слова:	управленческое	образование,	отраслевые	технологии,	технологический	прорыв,	фундаментальные	знания,	гибкое	управленческое	
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Abstract 
The	article	substantiates	the	need	for	a	radical	review	of	approaches	to	the	training	of	managers	in	high	technological	industries,	whose	professional	activity	
context	is	defined	by	continuous	crises,	growing	uncertainty,	dynamic	trends,	the	massive	emergence	of	the	newest	technical,	organizational,	and	IT	solutions,	
and	a	profound	transformation	of	markets.	Building	upon	their	own	research,	analysis	of	expert	opinions	from	top	managers,	university	professors	and	the	best	
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Введение
Сложные	 и	 непредсказуемые	 проблемы	 постоянно	

изменяющегося	 мира	 создают	 серьезные	 трудности	 для	
организаций	 и	 их	 руководителей.	 Для	 сохранения	 конку-
рентоспособности	 требуется	 своевременно	 реагировать	
на	 непредвиденные	 изменения,	 проводя	 организационные	
преобразования,	диктуемые	развитием	технологий,	изменяя	
бизнес-модели,	 выстраивая	 логистику	 и	 взаимодействие	 с	
партнерами	и	клиентами	на	новых	принципах.	Предвидение	
и	упреждение	становятся	императивами	и	условиями	самого	
выживания.	В	этих	условиях	менеджменту	требуются	новые	
методы	и	инструменты,	наполненные	новым	интеллектуаль-
ным	содержанием	и	смыслом.	В	то	же	время	динамика	изме-
нений	такова,	что	классическое	обучение	все	больше	отстает	
от	практических	задач	повышения	квалификации	менедже-
ров.	С	одной	стороны,	приходит	понимание,	что	успех	со-
путствует	не	тем,	кто	больше	освоил	курсов	повышения	ква-
лификации,	а	тем,	кто	овладел	компетенциями	самообучения	
и	хорошо	осознает	необходимость	постоянного	профессио-
нального	 развития.	 С	 другой	 –	 сервисное	 сопровождение	
процесса	самообучения,	как	отдельных	руководителей,	 так	
и	организаций	в	целом	(«самообучающихся	организаций»),	
становится	актуальной	повесткой.

Общепризнано,	что	основой	способности	специалиста	к	
самостоятельному	поиску	решения	новых	 задач,	 а	 также	к	
самообучению	является	качественная	фундаментальная	под-
готовка	[Елисеев,	2007;	Косолапова,	Калиновская,	2013;	Гла-
дышев,	Гладышева,	2020;	Профессионалы	в	конкуренции..,	
2021].	В	то	же	время	изменения,	происходящие	в	контексте	
решаемых	менеджментом	задач,	требуют	пересмотра	содер-
жания	фундаментальной	подготовки	 в	 управленческом	об-
разовании.	 Задача	 весьма	непростая,	 и	 только	 этим	можно	
объяснить,	 что	 многие	 специалисты,	 говоря	 о	 значимости	
и	 актуальности	фундаментального	образования,	 сводят	 его	
к	расширенному	списку	классических	учебных	курсов,	ко-
торые	 встречаются	 в	 программах	 разных	 образовательных	
направлений.	Между	 тем	 вопрос	 о	 конкретных	 предложе-
ниях	по	развитию	фундаментального	образования	остается	
открытым.	 Для	 его	 конструктивного	 решения	 необходимы	
специальный	 анализ	 и	 обобщение	 передового	 опыта,	 раз-
ностороннее	обсуждение	в	экспертном	сообществе.	

Настоящее	 исследование	 продолжает	 цикл	 статей	 авто-
ров,	 посвященных	 проблематике	 управленческого	 образо-
вания	 [Гительман,	Кожевников,	 2018;	Gitelman	 et	 al.,	 2019;	
Гительман	и	др.,	2020а;	Гительман	и	др.,	2020b;	Професси-
оналы	 в	 конкуренции..,	 2021]	 в	 парадигме	 упреждающего	
управления	 и	 необходимой	 для	 его	 реализации	 опережаю-
щей	подготовки	менеджеров.	В	настоящей	статье	раскрыва-
ется	взаимосвязь	фундаментального	образования	с	другими	
важными	аспектами	управленческой	деятельности,	которые	
особенно	востребованы	в	период	значительных	перемен:	ис-
пользованием	новых	технологий,	трансформацией	экономи-
ческих	систем,	нейтрализацией	кризисных	явлений.	

1. Менеджмент стал чрезвычайно 
интеллектуалоемкой профессией

Следует	признать,	что	современные	менеджеры	осущест-
вляют	свою	деятельность	в	условиях	столь	стремительно	ус-
ложняющегося	контекста,	что	наука	не	успевает	осмыслить	
новые,	радикально	отличающиеся	реалии,	который	требуют	
новой	парадигмы	управления.	

1.	Участившиеся	шоки	разной	природы	 (пандемия,	 гео-	
политические	 катаклизмы,	 кибератаки,	 значительные	
структурные	 сдвиги	 на	 сырьевых	 и	 валютных	 рынках)	
многократно	 усиливают	 неопределенность	 во	 всех	 сферах	
экономической	деятельности	и	приводят	к	кризисным	ситу-
ациям.	Можно	утверждать,	что	бизнес-сообщество	пережи-
вает	 глобальную	трансформацию,	масштаб,	 затраты,	конеч-
ные	 сроки	 и	 результаты	 которой	 невозможно	 предсказать		
[Medne	et	al.,	2022].	В	этой	связи	резко	возрастает	потребность	
в	новом	для	практики	инструментарии:	многосценарном	про-
граммировании,	 опирающемся	 на	 анализ	 больших	 данных,	
современные	методы	оценки	рисков,	механизмы	обеспечения	
гибкости	и	адаптивности	конфигурации	бизнеса.

2.	 Продолжает	 развертываться,	 несмотря	 на	 усиливаю-
щиеся	 кризисные	 явления,	 индустрия	 будущего	 (промыш-
ленность	 4.0)	 с	 киберфизическими	 системами	 производ-
ства,	связывающими	виртуальное	пространство	интернета	с	
производственным	 оборудованием	 через	 комплекс	 сетевых	
технологий	 и	 коренным	 образом	меняющими	 промышлен-

practices	of	the	world's	leading	universities,	the	authors	identify	trends	indicating	the	growing	role	of	the	fundamental	knowledge	possessed	by	managers,	who	are	
capable	of	raising	up	to	the	challenges	of	an	unstable	environment.	Links	are	determined	between	fundamental	training	and	the	flexibility	of	managerial	thinking.	
A	conceptual	vision	is	presented	of	the	peculiarities	of	managerial	thinking	and	of	conditions	for	developing	its	flexibility	in	the	educational	process.
The	scientific	novelty	of	the	article	includes	arguments	substantiating	the	need	for	stepping	up	fundamental	training	in	line	with	objective	demand	for	changes	
in	 the	 content	of	managerial	 functions.	Such	 training	 is	 based	on	 three	 components:	methodology	of	 anticipatory	management;	 scientific	 and	 technological	
foundations	of	production	and	technologies	of	the	future;	a	vision	of	professional	activity	and	changes	that	will	be	brought	about	by	the	introduction	of	new	
technologies.	On	the	applied	side,	the	authors	have	designed	a	concrete	structure	of	fundamental	training	and	a	mix	of	training	methods	that	promote	flexibility	of	
thinking	and	have	proved	effective	as	part	of	Masters	in	Management	programs.
Keywords:	 managerial	 training,	 industry-specific	 technology,	 technological	 breakthrough,	 fundamental	 knowledge,	 flexible	 managerial	 thinking,	 systemic	
approach,	systems	engineering,	fundamental	training,	methods	and	technology	of	management	education	
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ную	архитектуру.	Зачастую	при	этом	инерционные	по	своей	
сути	 инфраструктуры	 жизнеобеспечения	 оказываются	 не-
подготовленными	 к	 освоению	 интегрированных	 решений;	
например,	 электроэнергетика	 –	 к	 электрификации	 новых	
для	этой	отрасли	интеллектуальных	производственных	объ-
ектов	–	 	потребителей,	выдвигающих	особые	требования	к	
надежности	 и	 качеству	 электроснабжения.	 Совершенно	 не	
готовой	к	мощному	инновационному	потоку,	сопровождаю-
щему	индустриальные	изменения,	оказалась	также	система	
профессионального	 образования,	 которая	 демонстрирует	
неспособность	к	переходу	к	парадигме	опережающего	обу-
чения.	В	результате	компетенции	управленческих	кадров	не	
соответствуют	вызову,	прежде	всего	в	области	организации	
инновационной	 деятельности	 и	 технологического	 прорыва	
на	основе	внедрения	новейших	научно-технических	дости-
жений	и	технологий	будущего.

Возникает	острая	необходимость	в	более	широком	мас-
штабе	видения,	целостном	взгляде	на	контекст	–	перспектив-
ные	 инновации,	 зарождающиеся	 технологические	 тренды,	
что	принципиально	важно	в	их	связке	с	IT,	а	также	связанные	
с	ними	изменения	в	профессиональном	образовании.

3.	 Стремительно	 развиваются	 специализированные	
IT-технологии,	 которые	 позволяют	 перевести	 процессы	
управления	в	высокочувствительный	режим,	учитывающий	

как	слабые,	так	и	сильные	сигналы	[Гительман,	2020].	Обоб-
щение	значимых	для	бизнеса	в	последние	годы	изменений	
в	 области	 IT,	 отмеченных	 в	 прогнозах	 Gartner	 [Costello,	
Rimol,	2019;	Karen,	2019;	Maddox,	2020;	Panetta,	2021;	Shein,	
2021],	IDC	[Bayern,	2019;	High,	2020;	Top	ten..,	2021],	а	так-
же	 других	 авторитетных	 исследователей	 [10	 breakthrough	
technologies,	2020;	Morris-Reade,	2021],	позволило	нам	вы-
делить	 технологические	 тренды,	 которые	 будут	 оказывать	
наиболее	сильное	влияние	на	бизнес	уже	в	краткосрочной	
перспективе	и	формировать	требования	к	широкому	спектру		
новых	знаний,	необходимых	менеджерам	различного	функ-
ционала,	 должностной	 позиции,	 рыночной	 специализации	
(табл.	1).

Тезис	о	том,	что	среди	различных	областей	профессио-
нальной	деятельности	именно	в	сфере	внедрения	IT-систем	
особо	активно	появляются	новые	знания,	подтверждается	не	
только	 теоретическими	 обобщениями,	 но	 и	 эмпирически-
ми	данными.	Так,	 в	 ходе	проведенного	нами	опроса	 более		
50	 практикующих	менеджеров	 и	 профессоров	 университе-
тов	почти	80%	респондентов	отметили,	что	решение	 задач	
построения	 IT-инфраструктуры	 компаний,	 автоматизации	
бизнес-процессов	сопровождается	высоким	дефицитом	зна-
ний.	Второй	критической	областью	в	этом	аспекте	является	
опережающая	подготовка	кадров	(рис.	1).

Таблица 1
Новые знания, требуемые менеджерам для внедрения инноваций в сфере IT

Table 1
New knowledge that managers need to implement IT innovations

Область внедрения Прогнозируемые IT-тренды Новые знания, необходимые менеджерам

Цифровая	
трансформация	бизнеса

Территориально-распределенные	
предприятия	
Составные	приложения	
Мультимодальное	восприятие

Технологии	управления	бизнесом	в	дистанционном	режиме	
Знания	в	области	аналитики	больших	данных		
для	коммуникаций	со	специалистами	по	Data	Science.	
Умения	выстраивать	логику	цифровых	приложений		
и	начальные	знания	об	алгоритмизации

Облачные	технологии Облачные	платформы
Распределенные	облачные	сервисы

Возможности	и	принципы	действия	облачных	технологий,	
проблемы,	связанные	с	их	применением	(включая	доступность	
инфраструктуры	и	сервисов)	
Модели	предоставления	услуг,	оценка	затрат	и	выгод		
от	использования	облачных	решений	для	бизнеса

Искусственный	
интеллект	(ИИ)

Формирующий	ИИ
Генеративный	ИИ	
ИИ-инженерия	
ИИ	малого	объема

Принципы	действия,	возможности	и	ограничения	применения	
ИИ,	факторы,	влияющие	на	эффективность	ИИ	
Современные	направления	исследований	в	области	ИИ,	
перспективы	их	применения

Автоматизация	
процессов

Гиперавтоматизация	
Расширение	применения	устройств	
IT-периферии	
Автономные	системы

Понимание	компонентов	гиперавтоматизации,	возможностей	
периферийных	вычислений	и	автономных	систем,	их	влияния	
на	бизнес,	включая	оценку	рисков	
Углубленные	знания	о	проектировании	бизнес-процессов,	
основанных	на	использовании	ИИ

Кибербезопасность
Ячеистые	сети		
Дифференциальная	
конфиденциальность	
ИИ-безопасность

Основы	обеспечения	информационной	безопасности	бизнеса	
Знания	основных	тенденций	в	области	кибербезопасности

Новые	технологии	
работы	с	данными

Ткань	данных	(Data	Fabric)	
Аналитика	решений	(Decision	
intelligence)	
Интернет	поведения	
Демократизация	знаний

Принципы,	возможности,	ограничения	инструментов	
продвинутой	аналитики	
Освоение	управления	бизнесом	на	основе	данных	
Вовлечение	сотрудников	в	процессы	обобщения	опыта,	
накопления	знаний	и	их	распространения	внутри	компании

Стратегия	и	структура	
бизнеса

Обобщенный	опыт	(Total	experience)	
Интеллектуальный	составной	бизнес

Построение	композитных	бизнес-архитектур	для	гибкого	
реагирования	на	быстро	изменяющиеся	условия	и	потребности	
бизнеса	
Междисциплинарные	знания	на	стыке	IT,	маркетинга,	дизайна,	
психологии,	обеспечивающие	использование	обобщенного	
опыта
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4.	Происходит	фундаментальный	переворот	в	бизнес-мо-
делях	 компаний:	 процесс	 создания	 добавленной	 ценности	
приобретает	 пространственный	 характер,	 а	 само	 понятие	
«ценность»	определяется	теперь	не	столько	набором	полез-
ных	 свойств	 конкретного	 товара,	 сколько	 качеством	 орга-
низации	 доступа	 потребителей	 к	 цифровым	платформам	и	
экосистемам,	которые	интегрируют	предложения	и	техноло-
гические	решения	разных	рыночных	игроков	и	вовлекают	в	
процесс	совместного	создания	продукта	всех	заинтересован-
ных	участников	[Трачук,	Линдер,	2015;	Parker,	Van	Alstyne,	
2018].

Доминирующим	источником	изменений	бизнес-моделей	
выступают	технологии.	Именно	они	являются	драйвером,	до	
неузнаваемости	преобразующим	отрасли	и	рынки,	потреби-
тельские	 предпочтения,	 способы	 производства,	 приобрете-
ния	и	доставки	продуктов	до	конечного	пользователя	[Тра-
чук,	Линдер,	2015;	Кочетков,	2019].

В	 результате	 таксономия	 организационных	 систем	 ста-
новится	все	более	сложной,	а	сами	системы	–	подвижными	
и	изменчивыми.	Важнейшая	функция	менеджмента	 теперь	
заключается	 в	 обеспечении	 их	 сбалансированного	 и,	 что	
чрезвычайно	важно,	опережающего	развития.	Менеджмент,	
следовательно,	должен	действовать	на	опережение.	Роль	ло-
комотива	 в	 решении	 этой	 задачи	 отводится	 междисципли-
нарным	 командам,	 включающим	 специалистов	 из	 разных	
предметных	областей	(менеджеров,	инженеров,	бизнес-ана-

литиков,	 экономистов,	 IT-специалистов,	 юристов),	 а	 также	
привлекаемых	извне	консультантов	и	менторов	[Sailer	et	al.,	
2019].	Руководство	этими	командами	осуществляется	менед-
жерами	с	широким	видением	контекста,	способными	управ-
лять	разработкой	концептуальных	моделей,	интегрирующих	
результаты	 научных	 исследований,	 инженерных	 решений,	
дизайна	и	искусства	[Francis	et	al.,	2015;	Kazemahvazi	et	al.,	
2015].	

Таким	образом,	можно	утверждать,	что вызов менедж- 
менту заключается в том, что он должен стать упрежда-
ющим.

Упреждающее	 управление	 как	 ответ	 на	 высокую	 дина-
мику	внешней	среды	представляет	собой	совершенно	другое	
содержание	и	масштаб	деятельности	 (задач)	по	сравнению	
с	 тем,	 чем	приходилось	 заниматься	руководителям	раньше	
[Гительман,	2020].	Под	упреждающим	управлением	авторы	
понимают	комплекс	технических,	организационных,	ресурс-
но-экономических	 мер,	 осуществляемых	 на	 всех	 уровнях	
отрасли,	 конкретного	 бизнеса,	 имеющих	 целью	 предот-
вращение	 негативного	 воздействия	 внутренних	 и	 внешних	
факторов,	 угрожающих	 устойчивости,	 функциональности,	
конкурентоспособности,	 экономической	 и	 экологической	
эффективности.	

Упреждающее	 управление	 направлено	 на	 заблаговре-
менное	противодействие	вызовам	и	угрозам,	генерируемым	
внешней	 нестабильностью,	 а	 также	 выявление	 вновь	 воз-
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Рис. 1. Области профессиональной деятельности менеджеров, испытывающие высокую потребность в новых знаниях 
Fig. 1. Professional areas of managers experiencing a high need for new knowledge

Источник:	составлено	авторами	по	результатам	анкетного	опроса.

Рис. 2. Модель менеджмента, ориентированного на упреждающее управление и опережающее обучение
Fig. 2. Model of management focused on proactive management and anticipatory training
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никающих	 возможностей	 как	 результата	 мониторинга	 тех-
нологических	 трендов,	 наблюдения	 за	 слабыми	 сигналами	
и	 структурирования	 сложных	приоритетов	 [Gitelman	 et	 al.,		
2017].	 Целевую	 функцию	 упреждающего	 управления	 со-
ставляет	 заблаговременная	 подготовка	 менеджмента	 к	 не-	
ожиданным	изменениям	и	планируемым	инновациям	 (впе-
ред	на	5–10–15	лет),	включая	НИОКР,	развитие	человеческо-
го	капитала,	 внедрение	 гибких	организационных	структур,	
создание	креативной	корпоративной	среды.

Модель	упреждающего	управления	иллюстрирует	схема,	
представленная	на	рис.	2.

Упреждающее	 управление	 означает	 интеллектуальную	
революцию	 в	 менеджменте,	 радикальные	 изменения	 его	
парадигмы,	 методологии,	 организационных	 систем	 и	 про-
цессов,	 которые	 невозможно	 осуществить	 без	 глубоких	
преобразований	 в	 инфраструктурных	 институтах:	 исследо-
вательских	 и	 сервисных	 центрах,	 консалтинговых	 органи-
зациях	и	в	особенности	университетах,	которые	производят	
новые	знания	о	будущих	технологиях	и	зреющих	переменах	
на	глобальных	и	национальных	рынках,	организуют	опере-
жающее	обучение	молодых	специалистов.

Сегодня	алгоритмы	решения	управленческих	задач,	все	
чаще	 представляющих	 собой	 сложные,	 нелинейные	 про-
блемы,	 претерпевают	 существенные	 изменения	 и	 требуют	
распределенного	лидерства	в	сочетании	с	опорой	на	непре-
рывно	 обновляемую	 аналитику	 как	 ретроспективы,	 так	 и	
будущих	трендов.	Меняется	предмет	и	содержание	труда	ру-
ководителей:	в	нем	все	в	большей	мере	присутствуют	чело-
веко-машинные	процедуры,	системная	аналитика,	сложные	
алгоритмы,	огромные	массивы	данных.	Менеджерам	прихо-
дится	взаимодействовать	со	многими	специалистами,	в	том	
числе	внешними	консультантами:	по	базам	знаний,	прогно-
зированию,	информационной	безопасности,	искусственному	
интеллекту.	Таким	образом,	современная	работа	менеджера	
по	 своей	 информационной	 насыщенности,	 разнообразию	
используемых	 инструментов,	 операционному	 составу	 ана-
литики,	динамичности	учитываемых	факторов	и	характеру	
принимаемых	решений	стала	на	порядок	сложнее,	чем	она	
была	еще	несколько	лет	назад.	Важно	осознать:	в	обозримой	

перспективе	в	профессии	менеджера	будут	и	дальше	проис-
ходить	значительные	изменения	и	она	станет	еще	более	ин-
теллектуалоемкой.	

В	этой	связи	показательно	следующее:	в	упомянутом	выше	
опросе	 руководителей	респонденты	 сами	отмечают	недоста-
точную	работу	по	развитию	кадров	для	работы	прежде	всего	
в	 тех	 проектах,	 которые	 отражают	 глобальные	 перемены	 в	
бизнес-архитектуре:	нацеленность	на	прорывные	технологии	
и	отсутствие	компетенций	организации	инновационного	про-
цесса	в	качестве	главных	собственных	недостатков	(рис.	3).	

2. Фундаментальные знания в опережающем 
обучении – императив неопределенного 
контекста

Упреждающее	 управление	 невозможно	 без опережаю-
щего обучения,	 представляющего	 собой	 организованный	
процесс	формирования	знаний	и	компетенций	для	решения	
будущих	 задач,	 соответствующих	 глобальным	 трендам	 и	
национальным	 программам	 развития.	 Цель	 опережающего	
обучения	–	получение	специалистами	знаний	для	работы	в	
условиях	 инженерно-технических,	 организационно-эконо-
мических	и	социогуманитарных	систем,	создаваемых	в	обо-
зримой	 перспективе,	 способных	 быстро	 адаптироваться	 и	
перестраиваться	под	изменчивый	отраслевой	контекст,	осно-
ванных	на	новых	принципах	и	функционирующих	во	внеш-
ней	 среде	 с	 повышенной	 турбулентностью	и	 неопределен-
ностью	 [Gitelman	et	 al.,	 2019].	Отметим,	что	опережающее	
обучение	может	реализовываться	на	самых	разных	уровнях	
образования	 (бакалавриат,	магистратура,	 программы	MBA,	
PhD,	DBA),	но	в	разных	объемах:	очевидно,	что	чем	выше	
квалификационный	уровень	программы,	тем	больше	вопро-
сов	опережающего	обучения	в	ней	рассматривается.	

Упреждающее	 управление	 и	 опережающее	 обучение,	
сфокусированные на предвосхищение будущего,	 находят-
ся	 в	 неразрывной	 связке	 и	 являются	 критически	 важными	
для	 успешного	 осуществления	 технологического	 прорыва.	
При	 этом	 характеристики	 объектов	 опережающего	 обуче-
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Рис. 3. Ключевые проблемы в работе руководителей высокотехнологичного бизнеса
Fig. 3. Key disadvantages of high-tech business leaders
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ния,	 которые	 представляют	 собой	 сверхсложные	 нелиней-
ные	проблемы,	 обусловливают	принципиальные	 отличия	 в	
контенте	 и	 методах	 обучения	 менеджеров,	 формирующих	
соответствующие	 актуальным	 и	 перспективным	 задачам	
компетенции	и	знания,	в первую очередь фундаментального 
характера.

Однако	сразу	возникает	вопрос:	о	каких	фундаменталь-
ных	знаниях,	их	содержании	и	глубине	изучения	идет	речь?	
В	ведущих	зарубежных	университетах	активно	развертыва-
ются	исследования	и	обучение	менеджеров	таким	вопросам,	
как	 системная	 инженерия,	 технологии	 будущего,	 устойчи-
вость	и	адаптивность	сложных	систем,	сетевые	технологии	и	
распределенные	архитектуры,	наука	о	данных,	концептуаль-
ное	проектирование,	управление	хаосом,	 самоорганизация.	
К	сожалению,	в	этом	отношении	наша	страна	пока	остается	
в	догоняющем	режиме.

Проведенный	 нами	 анализ	 англоязычных	 научных	 пу-
бликаций	[Wu	et	al.,	2004;	Nine	major	paradigm	shifts..,	2018;	
Management	 skills..,	 2019]	 показывает,	 что	 акцентируется	
внимание	на	фундаментальной	подготовке	в	следующих	об-
ластях	деятельности	менеджеров.

1.	 Взаимодействие менеджеров с технологами, кон-
структорами, продуктовыми дизайнерами, экономистами, 
экологами при принятии решения о выборе наиболее эффек-
тивных производственных и информационно-телекоммуни-
кационных технологий	 для	 реализации	 конкретных	 проек-
тов.	Отмечается,	что	эта	группа	компетенций	является	особо	
значимой	для	отраслей	с	высоким	потенциалом	опасности,	в	
которых	 риски	 использования	 некорректных	 проектно-тех-
нологических	 решений	 могут	 вызвать	 катастрофические	
последствия	[Bell,	Wechsler,	2015].	Именно	поэтому	услуги	
консультантов	по	технологиям	чрезвычайно	дороги,	а	следо-
вательно,	менеджеров	необходимо	обучать	основам	техноло-
гий	с	самого	начала	их	профессиональной	деятельности.

2.	Умение адаптировать усвоенные знания для решения 
нестандартных, сложных проблем; формирование	на	этой	
основе	 личного	 арсенала	 методик	 решения	 сложных,	 нео-
пределенных	 задач;	 владение	 культурой	 самообучения	 при	
быстром	наращивании	недостающих	знаний	из	непрофиль-
ных	областей.

3.	 Концептуализация:	 способность	 применять	 творче-
ское	мышление	для	генерации	новых	идей	и	воплощения	их	

в	различных	понятийных	и	визуальных	формах.	К	концепту-
ализации	также	относят	умения	диагностики	и	систематиза-
ции	проблем,	формирование	целостного	видения	ситуации,	
прогнозирование	угроз,	 с	которыми	менеджменту	предсто-
ит	столкнуться	в	обозримой	перспективе,	и	тех	уникальных	
возможностей,	которые	необходимо	использовать,	создание	
системы	управления	непредсказуемыми	рисками	и	органи-
зацию	заблаговременной	готовности	к	решению	новых	про-
блем	[Pettinger,	2016].	

4.	Коммуникации:	 умение	 продуктивно	 работать	 в	 про-
фессиональных	сообществах	и	налаживать	взаимодействия	
между	стейкхолдерами,	нацеленными	на	достижение	едино-
го	 результата.	К	 этой	 категории	 также	 относят	 навыки	 ор-
ганизации	 работы	 экспертов	 из	 разных	 профессиональных	
областей,	 в	 первую	 очередь	 установление	 единого	 комму-
никационно-понятийного	 аппарата	 [Nine	 major	 paradigm	
shifts..,	2018].	

Третья	и	четвертая	области	деятельности	в	ряде	публи-
каций,	посвященных	вопросам	лидерства	и	управленческой	
власти	[Valk	et	al.,	2011;	Bell,	Wechsler,	2015],	объединяют-
ся	в	одну	большую	группу,	которую	можно	условно	назвать	
мировоззренческой,	или	«умением	читать	мир	и	предсказы-
вать	 его	 развитие».	 Аргументируя	 ее	 значимость,	 Ч.	 Белл		
и	Г.	Уэкслер	подчеркивают,	что	смысл	данного	навыка	–	по-
мочь	другим	сотрудникам	осознать,	 что	известные	класси-
ческие	парадигмы	управления	ресурсами,	маркетинга,	логи-
стики	или	организационного	дизайна	больше не работают 
в современном мире	и	что	эти	парадигмы	должны	быть	пере-
настроены	в	соответствии	с	контекстом	–	глобальным,	отрас-
левым	и	рыночным	[Bell,	Wechsler,	2015].	

Весьма	 интересен	 взгляд	 на	 состав	 компетенций	 ме-
неджеров	А.	Амини	[Amini,	2016],	который	выделяет	28	их	
типов,	 группируемых	 в	 несколько	 блоков:	 (1)	 постановка	
приоритетов,	четких	целей	и	принятие	эффективных	управ-
ленческих	 решений;	 (2)	 управление	 людьми	 и	 командами	
(делегирование	 полномочий,	 мотивация,	 наставничество,	
производственная	дисциплина);	(3)	искусство	«поведения	на	
публике»;	(4)	непрерывное	саморазвитие	и	обучение;	(5)	ин-
теллект-блок,	который	можно	определить	как	уровень	«вну-
тренней	мощности»	руководителя,	позволяющей	ему	одно-
временно	управлять	различными	ресурсами	и	подсистемами	
организаций.

Рис. 4. Примерная структура фундаментальной подготовки в управленческой магистратуре
Fig. 4. Approximate structure of fundamental training in management master’s programs
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Одна	 из	 главных	 задач	 фундаментальной	 подготовки	 –	
построение	 системного	 видения	 своей	 профессиональной	
деятельности	на	уровне	знаний	для	теоретического	осмыс-
ления	изменений	в	ее	содержании	и	практического	решения	
проблем	 ее	 совершенствования.	 [Профессионалы	 в	 конку-
ренции..,	 2021].	 В	 образовательном	 процессе	 необходимо	
обеспечить	 понимание	 междисциплинарных	 взаимосвязей	
между	 объектами	 управления	 и	 системами,	 в	 которых	 они	
функционируют.	На	наш	взгляд,	актуальными	направления-
ми	фундаментальной	подготовки	менеджеров	являются:	(1)	
методология	 упреждающего	 управления;	 (2)	 научно-техно-
логические	основы	производств	и	технологий	будущего;	(3)	
видение	профессиональной	деятельности	и	тех	изменений,	
которые	будут	в	ней	происходить	вследствие	внедрения	но-
вых	 технологий,	 как	 технических,	 так	 и	 организационно-	
экономических	и	социальных.	Эти	три	критерия	определяют	
тематику	соответствующих	учебных	дисциплин	и	их	общую	
структуру	в	образовательной	программе	(рис.	4).

В	рамках	этих	направлений	содержание	фундаменталь-
ной	подготовки	менеджеров	существенно	изменяется	на	раз-
ных	уровнях	образования:	от	конкретных	научных	областей	
(экономика,	инженерия,	информатика	и	др.	[Профессионалы	
в	конкуренции..,	 2021]),	 изучаемых	на	первом	уровне	выс-
шего	образования,	к	содержанию	сложных	объектов	и	про-
цессов,	 в	 которых	фундаментальные	 науки	 интегрированы	
с	 прикладными	 (развитие	 сложных	 систем,	 стратегическая	
аналитика,	проектирование	будущего),	которые	должны	изу-	
чаться	 в	 управленческой	 магистратуре.	 В	 результате	 фун-
даментальная	подготовка	становится	максимально	междис-
циплинарной,	 что,	 с	 одной	 стороны,	 позволяет	 расширять	
диапазон	 взаимосвязей	 и	 масштаб	 видения	 у	 студентов,		
а	с	другой	–	делает	необходимым	и	даже	вынужденным	раз-
витие	у	них	гибкости	мышления.

Целостное	 понимание	 производственных,	 организа-
ционных,	 экономических	 систем,	 включая	 рынки,	 их	 вза-
имосвязей,	 трендов	 изменений	 и	 инструментов	 принятия	
управленческих	 решений	 формируется	 в	 процессе	 фунда-
ментальной	 подготовки	 менеджеров	 при	 изучении	 дисци-
плин,	содержащих	основные	закономерности	областей	зна-
ний	профессии.	Понимание	этих	закономерностей,	которые	
быстро	и	в	полном	объеме	не	меняются	под	влиянием	даже	
резких	трансформаций	условий	деятельности	организаций,	
позволяет	менеджерам	правильно	ориентироваться	в	неожи-

данно	 возникающих	 сложных	 ситуациях,	 формировать	 их	
понимание	и	общее	видение	дальнейшего	развития	бизнеса.	
Гибкость	 управленческого	 мышления	 при	 этом	 позволяет	
быстро	преодолевать	стереотипы	поведения,	сложившиеся	в	
предыдущий	период	деятельности,	видеть	новые	проблемы,	
перестраивать	понимание	изменившейся	среды,	своевремен-
но	ставить	новые	задачи,	менять	свою	парадигму	и	находить	
адекватные	 управленческие	 решения,	 обеспечивающие	 со-
хранение	и	развитие	бизнеса.	В	современном	мире	данные	
факторы	 подготовки	 менеджеров,	 способных	 преодолевать	
проблемы,	 решать	 сложные	 задачи	 и	 видеть	 перспективы,	
формирующие	будущее,	становятся	более	значимыми	и	вос-
требованными	(рис.	5).

Разумеется,	 для	 быстрой	 адаптации	 выпускника	 вуза	 к	
практической	деятельности	необходима	и	специальная	под-
готовка.	В	отличие	от	фундаментальной	это	формирование	
готовности	к	эффективной	работе	к	решению	известных	за-
дач.	Она	должна	составлять,	по	нашей	оценке,	от	20	до	30%	
объема	образовательных	программ	и	присутствовать	в	обяза-
тельном	порядке,	поскольку	менеджер	должен	уметь	решать	
типовые	организационные	задачи	и	использовать	существу-
ющие	для	этого	методы	и	инструменты.	Он	должен	быть	го-
тов	не	только	к	изменениям,	но	и	к	текущей	деятельности,	
в	 которой	 типовые	 задачи	 сохраняют	 свою	 актуальность	 в	
течение	того	или	иного	времени.	

Фундаментальная	 часть	 образования	 не	 характеризует-
ся	перманентным	содержанием	обучения.	Она	меняется,	но	
намного	медленнее	и	дозированно	по	сравнению	со	специа-	
лизированной.	В	то	же	время	отслеживание	назревших	не-
обходимых	 изменений	 в	 содержании	 фундаментальной	
подготовки	 и	 внесение	 в	 нее	 соответствующих	 коррекций	
становится	важной	задачей	организаторов	управленческого	
образования.	

Таким образом, с одной стороны, целостное понима-
ние инженерно-технических, организационных, экономиче-
ских систем и трендов их изменений, формируемое в фун-
даментальной подготовке, а с другой стороны, гибкость 
мышления, формируемая в правильно спроектированном 
содержании обучения и методах организации его усвоения, 
обеспечивают способности менеджеров быстро адаптиро-
ваться к турбулентным явлениям во внешней среде и адек-
ватно реагировать даже на резкие трансформации условий 
в управлении бизнесом.

Рис. 5. Единство фундаментальной подготовки и гибкости управленческого мышления 
Fig. 5. Unity of fundamental training and flexibility of managerial thinking
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Анализ	 процессов	 развития	 бизнес-среды	 разного	 мас-
штаба,	 образовательных	 программ	 передовых	 отечествен-
ных	 и	 зарубежных	 университетов,	 а	 также	 новейших	 ин-
струментов,	 определяющих	 эффективность	 деятельности	
руководителей	современного	бизнеса,	позволяет	определить	
востребованные	темы	для	усиления	фундаментальной	под-
готовки	в	программах	управленческой	магистратуры.	К	ним	
относятся	курсы	или	отдельные	темы,	которые	можно	пред-
ставить	 в	 виде	 основных	 составляющих	 содержания	 меж-
дисциплинарных	курсов,	соответствующих	нашему	концеп-
туальному	подходу	[Гительман	и	др.,	2020а;	Профессионалы	
в	конкуренции..,	2021].	Например,	в	качестве	таковых	можно	
указать	следующие.

1.	Концептуальные основы нелинейного развития управ-
ленческой профессии:
•	 внутренние	механизмы	и	внешние	факторы	профес-

сионального	развития;
•	 стратегия	предвидения	потребности	в	новых	компе-

тенциях;
•	 управление	опережающим	созданием	новой	ценно-

сти.
2.	Научно-технические основы развития отраслевых и 

межотраслевых производственных комплексов:
•	 перспективные	технологии;
•	 безопасность	организаций	и	киберсистем;
•	 аналитика	больших	данных;
•	 инновационные	бизнес-экосистемы.

3.	Методологии системной инженерии для управления 
развитием бизнеса:
•	 масштабирование	 в	 социотехнических	 системах	 и	

системах	систем;
•	 преодоление	 возрастающей	 сложности	 систем	 и	

контекста;
•	 обеспечение	адаптивности	и	гибкости	систем	и	про-

цессов	их	создания	и	сопровождения.
Концептуальные основы нелинейного развития управ-

ленческой профессии	 формируют	 потенциал	 саморазвития	
студента,	 готовность	 к	 освоению	новых	навыков	 в	 связи	 с	
происходящими	 изменениями	 во	 внешней	 среде,	 которые	
трансформируют	содержание	профессии.	Глубокое	понима-
ние	специфики	своей	профессии	и	разнофакторных	механиз-
мов	 ее	 изменения	 формирует	 методологическую	 культуру	
специалиста,	 создавая	 возможность	 успешного	 овладения	
междисциплинарными	и	специальными	дисциплинами	про-
граммы	обучения,	 а	 также	 готовность	 самостоятельно	раз-
бираться	 с	 новыми	 проблемами	 и	 осваивать	 новые	 виды	
знаний.	Кроме	того,	ее	практическое	значение	состоит	в	том,	
что	она	закладывает	научную	базу	для	большинства	профес-
сиональных	компетенций,	формирование	которых	заверша-
ется	в	дисциплинах	специализации	и	продолжает	развитие	
в	 практическом	 опыте.	 Концептуальное	 понимание	 своей	
деятельности	также	позволяет	грамотно	строить	траекторию	
своего	карьерного	движения,	в	реализации	которой	амбиции	
соответствуют	способностям	и	потенциалу	профессиональ-
ного	развития.	Концептуальное	видение	профессиональной	
деятельности	является	важным	фактором	для	полной	реали-
зации	потенциала,	имеющегося	у	специалиста.

Понимание	 научно-технических основ развития от-
раслевых и межотраслевых производственных комплексов	

нацелено	 на	 получение	 знаний	 об	 особенностях	 и	 законо-
мерностях	 функционирования	 конкретных	 производств,	
рынков,	 отраслей.	 Без	 этих	 знаний	невозможно	 сформиро-
вать	целостное	видение	объектов	и	 задач	своей	деятельно-
сти	и	особенно	понимания	трендов	их	развития,	а	соответ-
ственно	–	формирования	готовности	хотя	бы	к	ближайшему	
будущему.

Усложнение	 систем,	 с	 которыми	 имеет	 дело	 менеджер,	
требует,	чтобы	в	фундаментальных	знаниях	особое	внимание	
уделялось методологиям системной инженерии. Включение	
этой	 дисциплины	 в	 учебные	 планы	 бакалаврских	 и	 маги-
стерских	 программ	 по	 менеджменту,	 реализуемых	 в	 веду-
щих	университетах	мира	(Массачусетском	технологическом	
институте,	Университете	Стэнфорда,	Университете	Гарвар-
да,	 Техническом	 университете	Ахена,	 Бизнес-школе	 Insead	
и	 многих	 других),	 обусловлено	 ростом	 сложности	 систем,	
интенсивности	их	взаимодействия	с	окружением,	а	следова-
тельно,	 потребностью	повышения	 системной	 грамотности.	
Именно	системная	инженерия,	с	одной	стороны,	позволяет	
выполнять	теоретическое	осмысление	закономерностей	раз-
вития	систем,	формируя	у	современного	руководителя	столь	
значимый	сегодня	системный	подход,	а	с	другой	–	предла-
гает	конкретные	практические	инструменты	решения	слож-
ных	проблем,	воплощенные	в	стандартах,	сводах	принципов	
управления,	 методологий	 создания	 эластичных	 (resilient)	 и	
гибких	(agile)	систем.

Текущая	 область	 деятельности	 системной	 инженерии	
включает	решение	проблем	создания	социотехнических	си-
стем	и	мегасистем,	обеспечение	масштабирования	и	разви-
тия	 систем	любого	уровня,	 включая	 системы	систем	и	ме-
тодологию	мягких	 систем	 [Гаврилова	 и	 др.,	 2017;	 Systems	
engineering	vision..,	2021].	Так,	исследования	и	разработки	в	
направлении	проектирования	систем	человеческой	деятель-
ности	 (Human	Activity	 Systems,	HAS)	 позволяют	 выделить	
общие	 закономерности	 HAS	 и	 специфику,	 определяемую	
уровнем	сложности	проектируемой	системы	[Calvo-Amodio,	
Rousseau,	 2019].	 Использование	 этих	 закономерностей	 и	
проверенных	 на	 практике	 методик	 существенно	 повыша-
ет	компетенции	менеджеров	в	области	концептуализации	и	
коммуникаций.

Динамизм	 внешней	 среды,	 возрастающая	 скорость	 из-
менений	 требуют	 от	 создаваемых	 систем	 эластичности	
(resilience)	 –	 умения	 справляться	 с	 неблагоприятными	 ус-
ловиями	и	событиями	за	счет	предварительной	подготовки	
и	 планирования,	 противодействия	 разрушению,	 восстанов-
ления	 после	 сбоя	 и	 успешной	 адаптации	 к	 изменениям	 и	
разрушающим	 воздействиям.	 Системы,	 от	 которых	 требу-
ется	 обеспечивать	 заданную	 функциональность	 в	 течение	
длительного	 времени,	 должны	 обладать	 способностями		
к	 упреждению,	 синхронизации,	 проактивному	 обучению		
и	готовностью	реагировать	[Hollnagel	et	al.,	2006].	Изучение	
практики	 создания	 и	 применения	 таких	 систем	 позволило	
выделить	 в	 системной	 инженерии	 характерные	 признаки	
и	 сформулировать	 принципы	 и	 методологии	 гибкого	 про-
ектирования	 [Hollnagel	 et	 al.,	 2006;	 Jackson,	 2010;	 Jackson,	
Ferris,	2013].	Освоение	этой	области	значительно	повышает	
инновационный	 потенциал	 менеджеров,	 позволяя	 им	 уве-
ренно	 действовать	 в	 условиях	 непредвиденных	 изменений	
ситуации,	создавать,	руководить	и	непосредственно	участво-

Гительман Л.Д., Исаев А.П., Кожевников М.В., Гаврилова Т.Б.
Gitelman L.D., Isayev A.P., Kozhevnikov M.V., Gavrilova T.B.

Фундаментальные знания и гибкость мышления – приоритеты управленческого образования для технологического прорыва 
Fundamental knowledge and flexibility of thinking as priorities of management education for technological breakthrough



Стратегические решения и риск-менеджмент / Strategic Decisions and Risk Management, 2022, 13(2): 85–174

100 Оnline-версия журнала www.jsdrm.ru

вать	 в	междисциплинарных	 командах.	Так,	 для	понимания	
перспективы	и	успешной	деятельности	в	динамичной	среде	
менеджерам	необходимо	осваивать	накопленный	опыт	и	сле-
дить	 за	 результатами	новых	разработок	в	области	 agile-си-
стемной	инженерии	[Dove,	2005].	Применяемые	в	ней	прин-
ципы	 и	 методики	 требуют	 творческого	 подхода,	 умения	
оценить	факторы	неопределенности,	выбрать	способы	реа-
гирования	на	изменения	исходя	из	целей	и	способностей	ор-
ганизации.	Гибкие	методологии	требуют	от	всех	участников	
инновационного	подхода	к	решению	проблем,	способности	
идти	на	обдуманный	риск,	своевременно	реагировать	на	по-
являющиеся	угрозы	и	возможности,	в	связи	с	чем	гибкость	
мышления	становится	необходимым	условием	деятельности	
менеджеров.

3. На повестке – повышение гибкости 
управленческого мышления

Гибкость	 мышления	 составляет	 одну	 из	 основ	 совре-
менного	 управленческого	 профессионализма.	 Менеджер,	
не	обладающий	гибким	мышлением,	не	способен	к	иннова-
ционной	деятельности	и	не	может	быть	эффективным	в	ди-
намично	изменяющихся	условиях	и	тем	более	в	ситуациях,	
характеризующихся	неопределенностью.

Гибкость	управленческого	мышления	–	это	способность	
быстро	переключаться	на	новые	задачи	и	правильно	подби-
рать	эффективные	способы	и	инструменты	их	решения.	Для	
этого	необходимо	владеть	способностями	преодолевать	сло-
жившиеся	стереотипы	и	шаблоны,	усваивать	новые	идеи,	ги-
потезы,	выявлять	и	устанавливать	скрытые	связи	и	изменять	
стратегию	действий	в	зависимости	от	конкретной	ситуации	
[Профессионалы	в	конкуренции..,	 2021].	В	целом	гибкость	
мышления	тесно	связана	с	умением	адаптироваться	к	ново-
му	и	творческими	способностями.

Другой	 подход	 к	 анализу	 гибкости	 управленческо-
го	 мышления	 состоит	 в	 определении	 разнообразия	 видов	
мышления,	 которые	 необходимы	 для	 успешного	 решения	
сложных	задач.	В	этом	контексте	гибкость	управленческого	
мышления	 заключается	 в	 умении	 менеджера	 использовать	
различные	 виды	 мышления:	 критическое,	 системное,	 кон-
цептуальное,	 аналитическое,	 проектное,	 стратегическое,	
стоимостное	и	эмоциональный	интеллект.	Гибкость	прежде	
всего	определяется	тем,	насколько	менеджер	владеет	всеми	
этими	видами	мышления	и	способен	последовательно	или	в	
определенном	их	сочетании	использовать	свои	интеллекту-
альные	способности	применительно	к	разным	или	одним	и	
тем	же	объектам,	 задачам,	ситуациям.	Чем	больше	количе-
ство	видов	мышлений	и	выше	уровень	владения	ими	в	арсе-
нале	менеджера,	тем	выше	уровень	гибкости	его	профессио-
нального	интеллекта.	

Таким образом, управленческая деятельность – это 
многомерная интеллектуальная активность, в которой в 
последовательной и интегрированной формах реализуется 
широкий спектр разных видов мышления. 

В	 процессе	 совершенствования	 управленческой	 маги-
стратуры	 и	 ориентации	 ее	 на	 конкретные	 отрасли	 стано-
вится	актуальной	задача	подбора	студентов	с	определенной	
базовой	подготовкой.	Если	эту	задачу	решать	по	критериям	

успешности	формирования	гибкости	управленческого	мыш-
ления,	то,	на	наш	взгляд,	следует	сделать	выбор	в	отношении	
студентов	 с	 базовым	 инженерным,	 экономическим	 и	 есте-
ственно-научным	образованием.	

Например,	 инженерная	 деятельность	 в	 целом	 во	 всем	
множестве	ее	специализаций	и	разновидностей	так	же,	как	
и	 управленческая	 деятельность,	 характеризуется	 большим	
разнообразием	 видов	 мышления.	 Одни	 авторы	 считают,	
что	инженерная	деятельность	включает	в	себя	техническое,	
конструктивное,	 исследовательское	 и	 экономическое	 виды	
мышления	[Мустафина	и	др.,	2010].		Другие	к	составу	инже-
нерного	мышления	относят	логическое,	 образно-интуитив-
ное,	 практическое,	 научное,	 эстетическое,	 экономическое,	
экологическое,	 эргономическое,	 коммуникативное,	 творче-
ское	 [Столяренко,	Столяренко,	 2001;	Нагорняк,	 2012].	Так-
же	 инженерное	 мышление	 рассматривается	 в	 обобщенной	
форме	 как	 «сложное	 системное	 образование,	 включающее	
в	себя	синтез	образного	и	логического	мышления	и	синтез	
научного	и	практического	мышления»	[Сазонова,	Чечеткина,	
2007].	Большинство	авторов	выделяют	в	инженерном	мыш-
лении	 логическое,	 творческое,	 наглядно-образное,	 прак-
тическое,	 теоретическое,	 техническое,	 пространственное.	
Следовательно,	 высококвалифицированный	 инженер,	 а	 в	
какой-то	степени	и	качественно	подготовленный	выпускник	
инженерного	бакалавриата	и	специалитета	обладает	многи-
ми	видами	мышления,	благодаря	чему	у	него	формируется	
«многоэкранность»	видения	профессиональных	задач	и	по-
является	способность	выявлять	и	преодолевать	технические	
и	скрытые	в	них	физические	противоречия.

При	сравнении	управленческого	и	инженерного	мышле-
ния	напрашивается	вывод	об	их	сходстве	в	отношении	мно-
гообразия	 («многоэкранности»),	 системности,	 а	 также	 их	
творческой	основе.	Однако	разница	заключается	не	только	в	
отдельных	единичных	разновидностях	мышления	(техниче-
ское	для	инженеров	или	эмоциональное	для	менеджеров),	но	
и	в	особенностях	содержания	видов	мышления,	которые	по	
названию	являются	для	них	общими.	Главные	различия	их	
мышления	заключаются	в	контексте	его	применения.	Управ-
ленческая	и	инженерная	деятельность	несомненно	являются	
междисциплинарными,	 но	 контент	 и	 диапазон	 междисци-
плинарности	 существенно	 разный.	 В	 инженерных	 задачах	
(может	быть,	исключая	самые	крупные	межотраслевого	мас-
штаба)	междисциплинарность	 характеризуется	 более	 близ-
кими	 областями	 знаний,	 чем	 в	 организационно-управлен-
ческих.	Поэтому	применение	разных	видов	мышления	и	их	
составных	комбинаций	в	решении	профессиональных	задач	
руководителя	и	инженера	всегда	существенно	различается.	
Если	учесть	контент	этих	задач,	то	можно	говорить	о	суще-
ствовании	даже	принципиальных	различий	в	их	профессио-
нальном	мышлении.

Благодаря	разнообразию	разновидностей	мышления,	не-
обходимых	в	инженерной	деятельности,	оно,	конечно,	обла-
дает	определенной,	а	у	некоторых	специалистов	и	высокой	
гибкостью.	Тем	не	менее,	как	показывает	анализ,	при	овладе-
нии	управленческой	профессией	специалистам	любого	про-
филя	 необходимо	формировать	 новый	 вид	 профессиональ-
ного	мышления	и	 развивать	 его	 управленческую	 гибкость.	
Гибкость	 мышления	 в	 одной	 профессии	 автоматически	 не	
переходит	на	содержание	другой,	 если	оно	целенаправлен-
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Таблица	2
Методы	обучения,	развивающие	гибкость	управленческого	мышления

Table	2
Teaching	methods	that	develop	the	flexibility	of	managerial	thinking

Название метода Ключевые 
характеристики Учебные действия студентов Результат применения Авторский опыт

Проблемное	обучение,	
совмещенное		
с	инновационной	
деятельностью	

Проблематизация	учебного	
содержания	и	создание	
проблемной	ситуации		
для	учебной	работы

Анализ	и	выявление	
противоречий	в	реальной	
ситуации.	Поиск		
и	конкретизация	их	причин.	
Разработка	способов	
разрешения	противоречий,	
формирование	системы	новых	
знаний

Развитие	критического,	
аналитического		
и	системного	мышления

Внедрена	технология	
«Подготовка	команд	
прорыва».	По	технологии	
подготовлены	более		
100	специалистов		
из	УрФУ,	ПАО	«Т	Плюс»,	
«Башкирэнерго»

Концептуальное	
проектирование

Проектное	задание	
на	основе	актуальной	
ситуации	в	организации	
или	отрасли,	требующей	
целостного	кардинального	
решения	

Активное	использование	
теоретических	понятий	
и	категорий	для	поиска	
ориентиров	и	новых	
возможностей	при	решении	
сложных	неопределенных	
ситуаций.	Формулирование	
и	обоснование	новых	идей,	
создание	видения	конечного	
решения,	обеспечивающих	
развитие	организации

Развитие	стратегического	
и	концептуального	
мышления.	Повышение	
гибкости	управленческого	
мышления	за	счет	учета	
разных	точек	зрения,	
понимания	смены	
приоритетов,	повышения	
терпимости	к	условиям	
неопределенности

Создана	мастерская	
концептуального	
проектирования.	
Реализуются	курсы	
«Менеджмент,	
действующий	
на	опережение»,	
«Проектирование	
цифровых	платформ		
и	экосистем»,	«Визуальная	
аналитика	и	дизайн-
мышление»

Организационно-
деятельностные	игры

Организация	командной	
и	консалтинговой	работы	
по	решению	командами	
сложных	задач	в	сжатый	
срок

Анализ	задач	и	проблемных	
ситуаций	с	постановкой	
вопросов	для	промежуточных	
решений	и	общего	видения.	
Рассмотрение	во	взаимосвязи	
технических,	юридических,	
экономических,	кадровых,	
экологических,	других	
аспектов	и	их	интеграция		
в	целостную	картину		
для	генерирования	системных	
решений.	Разработка	
концептуального	проекта	
решения	сложной	задачи

Развитие	навыков	
коллективного	мышления,	
в	котором	формируются	
все	виды	управленческого	
мышления,	активно	
развивается	его	гибкость.	
Расширение	диапазона	
возможностей	применения	
интеллектуальных	навыков	
и	освоенных	знаний

Проведено	более	70	игр,	
включая	игры	на	атомных	
электростанциях	РФ.	
Общее	число	участников	
игр	за	последние	10	лет	
превышает	1000	чел.	
(студентов	и	молодых	
специалистов	из	бизнеса).

Инновационные	туры		
и	экскурсии	(реальные	
и	виртуальные)

Обзорные	лекции,	
дискуссионные	панели,	
круглые	столы,	знакомство	
с	практическим	опытом		
в	компаниях	и	на	реальных	
производственных	
объектах

Осмысление	нового	опыта,	
сравнение	его	с	ранее	
известным,	выявление	его	
преимуществ	и	недостатков,	
поиск	возможностей	его	
использования	в	других	
условиях	и	ситуациях

Развитие	критического,	
аналитического		
и	системного	мышления	
при	знакомстве		
с	новым	практическим	
опытом,	а	также	других	
видов	управленческого	
мышления	соответственно	
объекту	инновационной	
практики

Регулярно	проводятся	
экскурсии	на	передовые	
объекты	Росатома,	
Россетей,	«Т	Плюс»,		
ОДУ	Урала.	Инициирована	
практика	виртуальных	
экскурсий	(Ridero).	
Организуются	зарубежные	
стажировки	в	ведущие	
университеты

Коммуникационные	
площадки

Обмен	мнениями,	
оценками	и	суждениями	
по	актуальным	вопросам	
и	задачам	управленческой	
практики

Вовлечение	в	новые	
вопросы	и	задачи	через	
анализ	и	моделирование	их	
содержания,	формирование	
взаимосвязей	нового	опыта		
с	имеющимся	знаниями

Развитие	системного	
и		коммуникативного	
мышления,	а	также	
эмоционального	
интеллекта

Создано	более	10	сетевых	
коммуникационных	
площадок	с	партнерами		
из	бизнеса,	отечественными	
и	зарубежными	
университетами.	
Проводятся	
междисциплинарные	
научно-методические	
семинары	по	актуальным	
проблемам	менеджмента	

Проектное	обучение	
в	формате	умного	
партнерства	с	бизнесом

Актуализация	
междисциплинарных	
вопросов.	Обсуждение	
этапов	разработки	
проектов	и	критериев	их	
оценки

Генерирование	идей		
для	выбора	тематики	
проектных	работ.	
Согласование	компаниями-
партнерами	организационно-
управленческих	проектов.	
Разработка,	системный	анализ	
и	коррекция	проектных	
решений.	Оценка	ресурсов	
для	их	внедрения.	Публичное	
представление	и	защита	
проектов	в	партнерском	
формате

Развитие	критического,	
системного,	стоимостного	
и	проектного	мышления.	
Освоение	навыков	
командной	работы

Участие	студентов		
в	корпоративных	проектах.	
Представление	проектов		
по	разным	учебным	
модулям	для	обсуждения		
на	корпоративных	
семинарах	бизнес-
партнеров
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но	не	развивается	при	ее	освоении,	прежде	всего	потому	что	
изменяется	междисциплинарное	содержание	деятельности	и	
состав	разновидностей	мышления.

В	управленческом	образовании	при	наборе	 студентов	 с	
любой	 инженерной	 специализацией	 возникает	 задача	фор-
мирования	стратегического,	концептуального,	стоимостного	
и	развития	критического,	системного	и	проектного	мышле-
ния,	а	также	эмоционального	интеллекта.	При	решении	этой	
задачи,	 особенно	 в	 части	 формирования	 управленческого	
мышления,	приоритетное	значение	имеют	методы	и	техно-
логии	 обучения,	 способы	работы	 с	 учебным	 содержанием.	
Контент	 дисциплин,	 конечно,	 тоже	 существенно	 влияет	 на	
развитие	профессионального	мышления,	но	все	же	в	мень-
шей	степени,	чем	методы	и	технологии	работы	с	ним.

Авторы	в	процессе	подготовки	менеджеров	уделяют	зна-
чительное	внимание	формированию	у	них	управленческого	
мышления.	 Поэтому	 кроме	 распространенных	 методов	 и	
технологий	обучения	(кейс-стади,	проблемное	обучение,	ро-
левые	игры,	командная	и	индивидуальная	проектная	работа,	
вебинары)	 используются	 также	 специально	 разработанные	
методики,	 технологии	 и	 организационно-методические	 ин-
струменты,	к	которым,	в	частности,	относятся:	концептуаль-
ное	проектирование,	интеллектуально-деловые	игры	«ИДИ	
к	вершинам	мастерства»,	опережающее	обучение	на	основе	
базы	исследовательских	работ,	инновационные	туры	и	экс-
курсии,	коммуникационные	площадки,	совместная	иннова-
ционная	арена	университета	и	бизнеса,	самопроектирование	
профессионального	развития,	проектное	обучение	совмест-
но	с	бизнесом	и	др.	[Профессионалы	в	конкуренции..,	2021].	
Комплексное	 применение	 этих	 методов	 в	 образовательном	
процессе	магистратуры	обеспечивает	значительный	эффект	
в	формировании	управленческого	мышления	и	развитии	его	
гибкости	(табл.	2).

Данные	 методы	 влияют	 не	 только	 на	 формирование	 и	
развитие	гибкости	профессионального	мышления	у	студен-
тов	управленческой	магистратуры,	но	также	на	их	мотива-
цию	к	обучению	и	готовность	будущих	менеджеров	к	работе	
с	большим	разнообразием	новых	задач	и	ситуаций,	которые	
создает	для	них	стремительно	приближающееся	будущее.

Заключение
В	 условиях	 постоянных	 изменений	 содержания	 и	 кон-

текста	управленческих	 задач,	 объективно	вызывающих	си-
стемное	усложнение	деятельности	менеджеров,	повышается	
роль	 их	 фундаментальной	 подготовки	 и	 гибкости	 мышле-
ния.	 Несмотря	 на	 высокую	 стабильность	 фундаменталь-
ных	знаний,	их	содержание	для	динамично	развивающейся	

профессии	менеджера	хотя	и	медленно,	но	 все	же	изменя-
ется.	Определение	состава	фундаментального	образования,	
обеспечивающего	успешную	адаптацию	менеджеров	к	про-
блемам	с	новым	контентом	и	неопределенностью	в	высоко-
технологичных	отраслях,	представляет	собой	специальную	
исследовательскую	 задачу,	 которая	 становится	 одной	 из	
наиболее	 актуальных	 в	 управленческом	 образовании.	 Ре-
зультаты	 исследований	 авторов	 позволили	 выделить	 ряд	
тем,	которые	должны	усилить	фундаментальную	подготовку	
в	программах	управленческого	образования;	они	представ-
лены	 в	 трех	 междисциплинарных	 блоках:	 концептуальные	
основы	 нелинейного	 развития	 управленческой	 профессии;	
научно-технические	 основы	 развития	 отраслевых	 и	 меж-	
отраслевых	производственных	комплексов;	методологии	си-
стемной	инженерии	в	развитии	бизнеса.

Анализ	данных,	имеющихся	в	литературе,	и	собственные	
исследования	 показывают	 тесную	 взаимосвязь	 фундамен-
тального	 образования	 и	 управленческого	 мышления.	 Вла-
дение	 фундаментальными	 знаниями	 развивает	 системное	
и	концептуальное	мышление,	 способствует	росту	гибкости	
управленческого	мышления,	роль	которого	резко	возрастает	
в	профессиональной	деятельности	менеджера.	В	связи	с	этим	
гибкость	управленческого	мышления	должна	стать	одной	из	
самостоятельных	целей	подготовки	менеджеров.	Сложность	
реализации	 этой	 цели,	 которую	 трудно	 сформулировать	 в	
терминах	компетенции,	состоит	в	том,	что	ее	нельзя	достичь	
благодаря	созданию	отдельного	учебного	курса,	потому	что	
данный	 ключевой	 мягкий	 навык	 (soft-skill)	 формируется	
в	 процессе	интеграции	 всех	 видов	познавательной	и	 учеб-
но-практической	деятельности	с	содержанием	самых	разных	
дисциплин.	Поэтому	 главным	фактором	развития	 гибкости	
управленческого	 мышления	 становится	 разнообразие	 ме-
тодического	инструментария	в	учебной	работе	студентов	и	
его	 соответствие	 передовой	 практике	 менеджмента.	 Пред-
ставленные	методы	и	инструменты	осуществления	учебного	
процесса	обладают	универсальностью	применения	как	в	от-
дельных	учебных	курсах	(фундаментальных	и	прикладных),	
так	 и	 в	 развиваемом	 авторами	 интегрированном	 междис-
циплинарном	 контенте,	 обеспечивая	 приобретение	 опыта	
работы	с	новыми	знаниями	в	решении	практических	задач	
бизнеса.

Обновление	 фундаментальной	 подготовки	 адекватно	
объективным	 изменениям	 в	 содержании	 деятельности	 ме-
неджеров	высокотехнологичных	организаций	и	целенаправ-
ленное	 развитие	 гибкости	 управленческого	 мышления	 в	
контексте	 всего	 образовательного	 процесса	 являются	 клю-
чевыми	 направлениями	 развития	 и	 реализации	 концепции	
опережающего	обучения	руководителей	нового	поколения.
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Аннотация
Взаимодействие	компаний	в	инновационном	процессе	является	основой	успешного	инновационного	развития,	так	как	позволяет	промышленным	пред-
приятиям	сократить	время	вывода	на	рынок	новых	продуктов,	уменьшить	затраты	на	их	производство	и	повысить	прибыль	от	их	реализации.	Для	
успешного	достижения	общих	целей	инновационного	развития	необходим	оптимальный	выбор	ключевых	партнеров.	В	настоящее	время	отсутствуют	
исследования,	которые	бы	отвечали	на	следующие	вопросы:	является	ли	взаимодействие	компаний,	реализующих	разные	модели	инновационного	
поведения,	эффективным?	Будут	ли	получать	компании-инноваторы	эффекты	от	взаимодействия	с	компаниями-имитаторами?	Какие	модели	взаимо-
действия	между	компаниями-инноваторами	и	компаниями-имитаторами	могут	быть	оптимальными?
Цель	данного	исследования	–	определить,	как	структура	партнерства,	состав	его	участников	и	характеристики	влияют	на	результативность	инноваци-
онной	деятельности	промышленных	компаний.	Исследование	проведено	на	выборке	из	270	крупных	российских	промышленных	организаций.	Для	
проведения	анализа	использована	эконометрическая	модель	на	основе	производственной	функции	Кобба	–	Дугласа.
Ключевые слова:	инновации,	партнерство	в	инновационной	деятельности,	инновационные	сети,	промышленность,	результативность	инноваций.
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Abstract 
The	interaction	of	companies	in	the	innovation	process	is	the	basis	for	successful	innovative	development,	as	it	allows	industrial	companies	to	reduce	the	time	to	
market	new	products,	cut	production	costs,	increase	operating	profit.	At	the	same	time,	an	optimal	choice	of	key	partners	is	necessary	to	succeed	in	achieving	the	
overall	goals	of	innovative	development.	Currently,	there	are	no	studies	that	would	answer	the	questions:	is	the	interaction	of	companies	implementing	different	
models	of	innovative	behavior	effective?	Will	innovative	companies	earn	a	positive	return	from	interaction	with	imitation	companies?	What	models	of	interaction	
can	be	optimal	between	innovative	companies	and	imitation	companies?
The	purpose	of	this	study	is	to	determine	how	the	structure	of	the	partnership,	membership	and	characteristics	influence	the	innovative	performance	of	industrial	
companies.	The	study	was	conducted	on	a	sample	of	270	large	Russian	industrial	companies.	An	econometric	model	based	on	the	Cobb	-	Douglas	production	
function	was	used	for	the	analysis.
Keywords:	innovation,	innovation	partnership,	innovation	networks,	industry,	innovation	performance.
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Введение
Множество	 современных	 исследований	 подтверждают	

значимость	выстраивания	отношений	с	партнерами	в	про-
цессе	инновационной	деятельности,	в	частности	показано,	
что	 партнерства	 позволяют	 компаниям	 обеспечить	 эффек-
тивный	трансфер	знаний	и	технологий,	совместно	исполь-
зовать	редкие	ресурсы	и	получить	синергетический	эффект	
за	счет	дополнения	собственных	ресурсов,	знаний	и	навы-
ков	 ресурсами	 компаний-партнеров	 [Линдер,	 2021].	 Взаи-
модействие	компаний	в	инновационном	процессе	позволяет	
им	сократить	время	вывода	на	рынок	новых	продуктов	на	
15–25%	[Jiang	et	al.,	2016],	уменьшить	затраты	на	производ-
ство	до	15%	[Berger	et	al.,	2015],	повысить	прибыль	от	ре-
ализации	новых	продуктов	на	60%	 [Zakrzewska-Bielawska,	
2018].	Подобные	 эффекты	 достигаются	 за	 счет	 более	 лег-
кого	трансфера	знаний	и	технологий	в	рамках	партнерства	
[Palmatier	et	al.,	2006],	совместного	использования	ресурсов	
[Holmlund,	 2008],	 бóльших	 возможностей	 взаимодействия	
с	 клиентами	и	 создания	 для	них	 большей	ценности	 [Park,	
Trần,	2020].	В	[Hilbolling	et	al.,	2020]	показано,	как	влияет	
вид	 партнерства	 и	 степень	 вовлечения	 партнеров	 в	 инно-
вационный	процесс	на	достижение	целей	инновационного	
развития.

Однако	 исследований,	 посвященных	 тому,	 как	 структу-
ра	партнерства	и	его	характеристики	могут	повлиять	на	ре-
зультативность	инновационной	деятельности,	нет.	Новизна	
настоящего	исследования	состоит	в	анализе	влияния	струк-
туры	партнерства,	 состава	 его	участников	и	характеристик	
на	результативность	инновационной	деятельности	промыш-
ленных	компаний.

1. Обзор литературы
На	текущий	момент	исследовательская	литература	нако-

пила	 множество	 доказательств	 ключевой	 роли	 партнерств	
для	 повышения	 эффективности	 инновационной	 деятель-
ности.	 Существующие	 исследования	 рассматривают	 роль	
партнерств	 в	 инновационном	 процессе	 в	 нескольких	 на-
правлениях.	Одно	из	них	–	выделение		среди	стадий	иннова-
ционного	процесса	наиболее	эффективных	для	вовлечения	
партнеров	[Dhanarag,	Parkhe,	2006].	В		[O’Sullivan,	Dooley,	
2009]	 показывается,	 что	 наиболее	 важной	 для	 вовлечения	
партнеров	является	первая	стадия	инновационного	процесса	
–	генерация	идей.	По	мнению	авторов	названных	исследова-
ний,	именно	взаимодействие	на	первой	стадии	приводит	к	
появлению	совершенно	новых	идей	–	подрывным	иннова-
циям.	Другие	исследователи,	напротив,	считают,	что	вовле-
чение	партнеров	 только	на	первой	 стадии	возможно	лишь	
для	 инкрементальных	 инноваций,	 а	 успех	 инновационной	

деятельности	 зависит	 от	 внедрения	 новшеств	 и,	 соответ-
ственно,	коммерциализации	инноваций,	поэтому	привлече-
ние	 партнеров	 необходимо	 именно	 на	 стадии	 коммерциа-
лизации	новшеств	 [Gök,	Peker,	2017].	В	 [Taherparvar	et	al.,		
2014;	 Yavarzadeh	 et	 al.,	 2015]	 говорится,	 что	 результатив-
ность	 инновационной	 деятельности	 зависит	 не	 только	 от	
разработки	 и	 коммерциализации	 инноваций,	 но	 и	 внедре-
ния	новых	способов	производства,	технологий,	повышения	
производительности	 и	может	 быть	 достигнута	 только	 при	
привлечении	 партнеров	 на	 всех	 стадиях	 инновационного	
процесса.

Другое	направление	исследований	рассматривает,	какие	
виды	партнерств	наиболее	эффективны	в	инновационной	де-
ятельности.	Одни	авторы	считают	наиболее	эффективными	
стратегические	 альянсы	 [Elis,	 2011],	 другие	–	инновацион-
ные	сети	[Soltani	et	al.,	2013],	при	этом	получены	доказатель-
ства	 эффективности	 как	 деловых	 сетей	 в	 инновационном	
процессе	 [Slotte-Kock,	Coviello,	 2010],	 так	и	 социальных	и	
показано,	 что	 социальные	 контакты	 рано	 или	 поздно	 пре-
вращаются	в	деловые,	например	в	[Havila,	Wilkinson,	2002;	
Story	et	al.,	2008;	Elis,	2011].	При	этом	исследователями	от-
мечается,	что	деловые	партнерства,	выросшие	из	дружеских	
взаимосвязей,	являются	более	прочными	и	характеризуются	
большей	приверженностью	и	доверием	между	партнерами.	
Это,	в	свою	очередь,	влияет	на	результативность	инноваци-
онной	 деятельности	 [Von	Krogh	 et	 al.,	 2003].	 В	 некоторых	
исследованиях	анализируется	взаимосвязь	между	продолжи-
тельностью	взаимоотношений	в	инновационном	процессе	и	
новизной	создаваемых	инноваций	(будут	ли	они	инкремен-
тальными,	радикальными	или	подрывными)	[David,	Shapiro,	
2008].

Еще	 одно	 направление	 исследований	 рассматривает	
уровень	 вовлеченности	 партнеров	 во	 взаимоотношения	 и	
результативность	 инновационной	 деятельности.	 При	 этом	
уровень	вовлеченности	измеряется	интенсивностью	взаимо-
действия	 [Ozman,	 2009].	 Чем	 интенсивнее	 взаимодействие	
партнеров,	тем	более	доверительными	становятся	взаимоот-
ношения	и	тем	большей	результативности	они	добиваются	в	
реализации	общих	целей	[Gunday	et	al.,	2011].	Также	имеют-
ся	исследования,	определяющие	оптимальное	соотношение	
количества	заинтересованных	сторон,	вовлеченных	в	инно-
вационную	деятельность,	и	эффективности	инновационной	
деятельности;	заинтересованные	стороны	делят	на	внешние	
и	внутренние.	Например,	в	исследовании	[Ребязина,	Смир-
нова,	2011],	проведенном	на	данных	160	российских	компа-
ний,	выявлено,	что	основным	критерием	выбора	партнеров	
является	их	финансовое	состояние,	а	компании	применяют	
избирательный	подход	к	формированию	взаимоотношений	и	
планированию	взаимодействия.	
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Вместе	с	тем	компании	могут	реализовывать	различные	
инновационные	 стратегии	 и	 модели	 инновационного	 по-
ведения	 [Линдер,	 2020].	 В	 литературе	 отсутствуют	 иссле-
дования,	 отвечающие	 на	 следующие	 вопросы:	 является	 ли	
взаимодействие	компаний,	реализующих	разные	модели	ин-
новационного	поведения,	эффективным?	Будут	ли	получать	
компании-инноваторы	эффекты	от	взаимодействия	с	компа-
ниями-имитаторами?	Какие	модели	взаимодействия	между	
компаниями-инноваторами	и	компаниями-имитаторами	мо-
гут	быть	оптимальными?

Объектом	 данного	 исследования	 является	 структура		
партнерств	и	ее	влияние	на	эффективность	инновационной	
деятельности.

2. Выборка исследования 
Эмпирические	 данные	 для	 настоящей	 работы	были	 со-

браны	в	2022	году	при	проведении	исследования	«Сценар-
ное	 моделирование	 социально-экономического	 эффекта	
от	 стимулирования	 ускорения	 технологического	 развития	
промышленности	и	повышения	производительности	труда,	
в	 том	 числе	 на	 основе	 цифровизации»,	 в	 выборку	 вошли		
270	российских	промышленных	предприятий.	Для	проведе-
ния	исследования	использована	стратифицированная	выбор-
ка,	 сформированная	по	признаку	реализации	определенно-
го	 типа	 инновационного	 поведения:	 компании-инноваторы		
и	компании-имитаторы.

В	 кластер	 компаний-инноваторов	 были	 включены	 про-
мышленные	компании,	реализующие	инновационную	стра-
тегию,	направленную	на	создание	и	разработку	новых	про-
дуктов,	 совершенствование	 операционной	 деятельности	 и,	
соответственно,	 внедрение	 процессных	 и	 технологических	
инноваций.	 Затраты	на	инновационную	деятельность	в	ос-
новном	состоят	из	инвестиций	в	исследования	и	разработки,	
новые	технологии,	оборудование	и	улучшение	инфраструк-
туры.	

В	 кластер	 компаний-имитаторов	 включены	 компании,	
самостоятельно	не	создающие	и	не	распространяющие	но-
вые	знания	и	продукты	на	рынке.	 	Основа	стратегии	таких	
компаний	–	заимствования.	При	этом	компании,	вошедшие	в	
выборку,	реализовывали	три	типа	имитационных	стратегий:		
копирование	продуктов	целиком	–	небольшая	доля	обследо-
ванных	 компаний	 (18%);	 копирование	 отдельных	 техниче-
ских	параметров,	дизайна	и	элементов	бренда,	заимствова-
ние	инновационных	решений	(технологий,	патентов,	знаний,	
бизнес-процессов,	 принципов	 управления	 и	 бизнес-моде-
лей)	–	44%	обследованных	компаний;	остальные	компании	
применяли	стратегию	творческой	имитации,	заключающую-
ся	во	внесении	изменений	в	оригинальную	инновацию	или	
нахождении	нового	применения,	в	результате	чего	создается	
новый	продукт,	процесс	или	технология,	–	38%		обследован-
ных	компаний.	

Данные	были	собраны	как	в	результате	проведения	лич-
ных	 интервью,	 так	 и	 анкетирования.	 Соотношение	 компа-
ний-инноваторов	 и	 компаний-имитаторов	 составило	 42	 и	
58%	соответственно.	Все	отобранные	компании	относились	
к	 крупным	промышленным	предприятиям	 с	 численностью	
сотрудников	более	500	чел.	Возраст	компаний	варьируется	
от	7	до	204	лет	и	составляет	в	среднем	32	года.

3. Моделирование анализа данных 
Для	 проведения	 количественного	 исследования	 мы	

использовали	 методологию,	 предложенную	 в	 работе	
[Линдер,	 2021].	 Для	 моделирования	 эффективности	 дея-
тельности	 промышленного	 предприятия	 применены	 не-
линейные	 производственные	 функции	 Кобба	 –	 Дугласа,	
являющиеся	 более	 гибкими	 по	 сравнению	 с	 линейными	
функциями.	Модель	Кобба		–	Дугласа	позволяет	построить	
иерархические	 уравнения	 обмена	 результатами	 НИОКР	
для	 производства,	 в	 котором	 производственные	 функции	
для	каждого	предприятия	партнерства	являются	производ-
ственными	функциями	Кобба	–	Дугласа.	На	основе	данной	
модели	разработаны	различные	схемы	построения	модели	
управления	партнерством	и	варианты	обмена	результатами	
НИОКР,	в	зависимости	от	того,	являются	ли	предприятия	
партнерства	встроенными	в	производственную	модель	или	
практически	независимыми	организациями.	На	основании	
схемы	общей	факторной	производительности	 (total	 factor	
productivity),	 отражающей	 результаты	 долгосрочных	 тех-
нологических	изменений	у	партнеров,	можно	рассмотреть	
модель	 оптимизации,	 максимизирующую	 эффективность	
работы	 всех	 предприятий	 партнерства	 одновременно.		
В	результате	появляется	возможность	исследования	дина-
мики	системы.	

Для	этого	построена	эконометрическая	модель,	отража-
ющая	 влияние	 факторов	 на	 эффективность	 и	 инновацион-
ную	 активность	 промышленных	 предприятий.	 В	 качестве	
индикатора	 инновационной	 активности	 взяты	 расходы	 на	
R&D,	и	показано,	 что	направление	передачи	исследований	
и	разработок	(ИиР)	наиболее	эффективно	в	направлении	от	
партнеров-инноваторов	к	партнерам-имитаторам.	Это	мож-
но	 объяснить	 тем,	 что	 инноваторы	 на	 основе	 результатов	
выполненных	ИиР	могут	предложить	новые	продукты,	в	то	
время	 как	 имитаторы	 главным	 образом	 ориентированы	 на	
адаптацию	созданной	инноваторами	продукции	под	 требо-
вания	локального	рынка.

В	общем	виде	функция	Кобба	–	Дугласа	выражена	зави-
симостью:	

Υ=	γΤ	L
α	Kβ,		 	 	 	 	 							(1)

где	γΤ	–	коэффициент,	учитывающий	технологическое	разви-
тие	отрасли	во	времени	Т,	Lα	–	затраты	труда,	α	–	коэффици-
ент	эластичности	по	затратам	труда,	Kβ	–	затраты	на	капитал,		
β	–	коэффициент	эластичности	по	затратам	капитала.

Поскольку	цель	настоящей	 статьи	–	проанализировать	
экономическое	 воздействие	 трансфера	 инноваций	 от	 ком-
паний-инноваторов	 к	 компаниям-имитаторам,	 то	 функция	
Кобба	–	Дугласа	будет	представлять	собой	производствен-
ную	функцию	i-й	компании,	не	инвестирующей	ИиР	в	пе-
риод	времени	Τ.	Кроме	того,	мы	введем	еще	две	перемен-
ные	–	СА	и	СР	,	отражающие	вложения	в	ИиР	инноваторов.	
Под	А	мы	будем	понимать	компании,	не	инвестирующие	в	
ИиР,	Р	–	компании,	инвестирующие	в	ИиР,	ℇ	отражает	так	
называемый	 остаток	 Солоу,	 отвечающий	 за	 те	 изменения	
объемов	производства,	которые	не	вызваны	факторами	за-
трат	на	труд,	капитал	и	инновации,	α, β, φ	–	коэффициенты	
эластичности	соответствующих	входных	факторов.

Таким	 образом,	 функция	 Кобба	 –	 Дугласа	 примет	 вид,	
выраженный	формулой:	

Υι = γΤ L
α Kβ СА

φ СР
φ ℇ.	 	 	 	 							(2)
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Проверим	следующие	гипотезы:
Гипотеза 1.	Увеличение	вложений	в	ИиР	на	предприя-

тиях,	инвестирующих	в	ИиР,	положительно	сказывается	на	
производительности	не	только	их	самих,	но	и	предприятий,	
не	инвестирующих	в	ИиР,	поэтому	для	повышения	резуль-
тативности	 всего	 партнерства	 необходимо	 стимулирова-
ние	инновационной	активности	предприятий-инноваторов	
и	 создание	 эффективных	механизмов	 трансфера	 знаний	и	
технологий	 предприятиям-партнерам,	 не	 занимающимся	
ИиР.

Гипотеза 2.	Знания	и	технологии,	разработанные	пред-
приятиями-имитаторами	 и	 передаваемые	 предприятиям	 –	
инноваторам	партнерства,	оказывают	значительное	влияние	
на	результативность	инновационной	деятельности	как	пред-
приятий-инноваторов,	так	и	всего	партнерства.

Гипотеза 3.	Наибольший	 эффект,	 выраженный	в	 темпе	
прироста	прибыли	от	продаж	инновационной	продукции,	бу-
дет	наблюдаться	у	вертикально	интегрированных	партнерств	
(как	следствие,	имеющих	наибольшую	встроенность	в	про-
изводственную	систему	партнерства).	

Для	доказательства	первой	гипотезы	исходя	из	уравне-
ния	 (2)	 линеаризуем	 производственную	 функцию	Кобба	 –		
Дугласа	и	получим	прирост	производительности	i-й	компа-
нии-имитатора	и	компании-инноватора	в	партнерстве,	пред-
ставленный	уравнением:	

  						(3)
При	этом	влияние	фактора	инвестиций	в	ИиР	можно	вы-

разить	уравнением:

	 	 	 							(4)
Эта	 формула	 применима	 как	 для	 компаний-инновато-

ров	Р,	так	и	для	предприятий-имитаторов	А,	то	есть	S	=	А,	Р.

В	 связи	 с	 тем	 что	 оценка	 производственной	 функции	
значительно	 осложнена	 множеством	 факторов,	 влияющих	
на	нее,	введя	устойчивую	инварианту	времени,	мы	сможем	
смягчить	данную	проблему.	Уравнение	примет	вид:

	 							(5)

где	 	–	годовые	инвестиции	в	ИиР,	Q	–	предельная	норма	
прибыли	предприятий	партнерства	от	продаж	инновацион-
ной	продукции.	Преобразуя	уравнение	(3),	получим:

						(6)
где	QА	 и	QР	 –	 нормы	прибыли	от	 продаж	инновационного	
продукта	предприятий	партнерства,	соответственно,	ηιΤ	–	но-
вая	величина	случайной	ошибки.

Используя	 понятие	 общей	 факторной	 производитель-
ности,	 включающей	 накопленные	 знания	 и	 используемые	
технологии,	DTFP	=	∆γ	–	αΔc	–	βΔl,	вводя	допущение,	что		
(α +	β =	1),	преобразуем	уравнение	(4)	и	получаем:

	 	 								(7)
Для	оценки	качества	модели	и	надежности	полученных	

коэффициентов	 при	 основных	 показателях	 модели	 мы	 ис-
пользовали	 метод	 наименьших	 квадратов	 с	 доверительной	
вероятностью	95%.

4. Измерение и переменные
Обследованные	 270	 промышленных	 предприятий	 со-

ставляли	78	партнерств.	Расчеты	выполнены	с	использова-
нием	 прикладной	 программы	 Matlab,	 переменные	 модели	
описаны	в	табл.	1.	

Таблица 1 
Переменные эконометрической модели 

Table 1 
Variables of the econometric model

Переменная Описание
ΔγιΤ Средний	ежегодный	темп	роста	выручки	от	реализации	(согласно	форме	№	2)

ΔLιΤ

Средний	ежегодный	темп	роста	трудозатрат	(согласно	отчетам).	Трудозатраты	определены	как	размер	
фонда	оплаты	труда,	среднесписочная	численность	персонала	и	вложения	в	обучение	персонала	в	течение	
рассматриваемого	года

ΔκιΤ
Средний	ежегодный	темп	роста	физического	капитала,	рассчитанного	как	прирост	балансовой	стоимости	
оборудования	и	внеоборотных	активов

ΔсРιΤ
Прирост	инвестиций	в	ИиР	компаний-инноваторов	

ΔсАιΤ
Прирост	инвестиций	в	ИиР	компаний-имитаторов

DTFP

Средний	ежегодный	темп	роста	за	5	лет	(2017–2021)	при	полной	производительности	факторов	
производства	для	компаний-имитаторов,	вычисленный	как	DTFP	=	∆γ	–	αΔc	–	βΔl,	где	∆γ,	Δc	и	Δl	–	
средние	ежегодные	темпы	роста	выручки	от	реализации,	физического	капитала	(балансовая	стоимость	
оборудования	и	внеоборотных	активов)	и	трудозатрат	(фонд	оплаты	труда,	среднесписочная	численность	
персонала	и	затраты	на	обучение).	β	–	расчетный	трудовой	коэффициент	(доля	заработной	платы	в	выручке	
от	реализации),	коэффициент	для	физического	капитала	вычислен	как	α	=	l	–	β
Норма	прибыли	на	инвестиции	в	ИиР	компаний-имитаторов	относительно	вложений	компании-инноватора,	
рассчитанная	как	соотношение	вложений	компаний-имитаторов	к	вложениям	компаний-инноваторов

Норма	прибыли	на	инвестиции	в	ИиР	компаний-инноваторов,	рассчитанная	как	прирост	вложений	
относительно	предыдущего	периода
Взаимодействие	между	R&D-подразделением	компании-инноватора	и	R&D	компаний-имитаторов,	
рассчитанное	как	стоимость	передаваемых	технологий	и	инновационных	продуктов		
от	компаний-инноваторов	к	компаниям-имитаторам

Источник:	составлено	авторами.
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5. Результаты исследования
Результаты	исследования	представлены	в	табл.	2	и	3.
Эмпирическая	 модель	 является	 достоверной,	 так	 как	

R2	 =	 95,1%.	Факторы	 вложений	 в	 ИиР	 предприятий-инно-
ваторов	 оказались	 более	 значимыми,	 чем	 факторы	 труда.	
Факторы	 стоимости	физического	 капитала	 не	 вошли	 в	 эм-
пирическую	 модель	 и	 оказались	 незначимыми.	 Основным	
значимым	фактором	вложений	в	ИиР	стал	фактор	вложений	
предприятий-инноваторов	 (2,971),	 то	 есть	 существует	 не-
посредственная	 связь	между	 изолированными	 вложениями	
предприятий-инноваторов	в	ИиР	и	ростом	полной	произво-
дительности	факторов	производства	на	предприятиях-ими-
таторах	в	партнерствах.	

Все	показатели	 труда	 (0,653)	 оказались	 значимыми	для	
инновационной	 деятельности,	 в	 том	 числе	 и	 численность	
персонала.	Наибольшую	значимость	имеет	показатель	вло-
жений	в	обучение	персонала.

Вместе	с	тем	согласно	представленным	в	табл.	3	резуль-
татам	изолированные	вложения	предприятий-имитаторов	 в	
ИиР	 оказывают	 незначительное	 влияние	 на	 рост	 прибыли	
предприятий-инноваторов	 (0,875).	Так,	на	81%	прибыль	от	

инновационной	деятельности	была	обеспечена	вложениями	
в	ИиР	предприятиями-инноваторами	и	на	19%	–	предприя-
тиями-имитаторами.

В	табл.	3	для	анализа	особенностей	мы	разделили	показа-
тели	передачи	предприятиями-инноваторами	и	предприяти-
ями-имитаторами	инновационных	продуктов	и	технологий.	
При	этом	долю	в	процентных	пунктах	изменения	DTFP	за	
счет	передачи	инновационных	продуктов	и	технологий	рас-
считывали	по	формуле:	

	 	 	 	 							(8)
Согласно	 полученным	 результатам	 предприятия-инно-

ваторы	 более	 охотно	 передают	 предприятиям-имитаторам	
инновационные	 продукты	 (0,29	 п.п.	 роста	 DTFP),	 нежели	
технологии	(0,13	п.п.	роста	DTFP).	Если	рассматривать	вза-
имосвязь	 между	 показателями,	 то	 корреляционный	 анализ	
переменных	показал,	что	есть	зависимость	между	уровнем	
заработной	 платы	 на	 предприятиях-имитаторах	 и	 переда-
чей	 технологий:	 передача	 технологий	 в	 большей	 степени	
происходит	на	предприятиях-имитаторах	с	более	высокими	
затратами	на	 труд.	Это,	 в	 свою	очередь,	может	 говорить	 о	

Таблица 2 
Результаты оценки множественной регрессии полной производительности факторов для компаний-партнеров

Table 2
Results of multiple regression estimates of total factor productivity for partner companies

Параметры 
уравнения

Оценка Стандартные отклонения
t-статистика

Уровень  
значимости 

(F-критерий) 
Компании- 

инноваторы 
Компании- 
имитаторы

Компании- 
инноваторы 

Компании- 
имитаторы

Константа 0,0106 -0,119 0,024 0,022 0,032 1,88
ΔγιΤ 0,034 0,23 0,088 0,123 0,024 1,92
ΔLιΤ 0,653 0,16 0,079 0,39 0,065 1,56
ΔκιΤ 0,031 0,09 0,049 0,074 0,0029 0,97
ΔсРιΤ

4,057 — 0,561 — 0,013 1,99
ΔсАιΤ

— 0,904 — 0,159 0,088 1,73
DTFP 1,88Е-2 2,16Е-3 4,52Е-4 4,83Е-4 0,101 1,78

0,28 0,15 0,088 0,53 0,049 1,93

0,035 0,048 0,37 0,072 0,037 2,05

7,5Е-4 6,55Е-43 5,43Е-4 2,33Е-4 0,051 1,66

Примечание.	R2	=	0,951	(достоверность	95,1%	–	значимая).
Источник:	составлено	авторами.

Таблица 3 
Эффект передачи инновационных продуктов и технологий 

Table 3
Transfer effect of innovative products and technologies

Компании партнерства Изменение DTFP
Доля изменения DTFP  

за счет передачи  
инновационных продуктов

Доля изменения DTFP  
за счет передачи технологий

Партнерство 4,08 0,50 0,21
Предприятия-инноваторы 4,31 0,23 0,15
Предприятия-имитаторы 2,53 0,68 1,36

Источник:	составлено	авторами.
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том,	что	для	внедрения	на	предприятиях-имитаторах	новых	
технологий	 и	 процессов	 требуется	 более	 высокий	 уровень	
компетенции	и	это	более	сложная	задача,	чем	«обогащение»	
предприятий-имитаторов	новым	продуктом.

Вместе	с	тем,	согласно	нашим	расчетам,	передача	новых	
технологий	 для	 предприятий-имитаторов	 имеет	 больший	
эффект	(1,42	п.п.),	выраженный	в	росте	DTFP,	нежели	пере-
дача	новых	продуктов	(0,72	п.п.).

Если	 анализировать	 предприятия-имитаторы,	 имеющие	
наибольшую	прибыль	от	передачи	инновационных	продук-
тов	и	технологий,	то	наибольший	темп	прироста	имеют	вер-
тикально	интегрированные	предприятия;	 это	подтверждает	
первую	гипотезу	о	том,	что	передача	технологии	будет	иметь	
особое	значение,	если	предприятие-имитатор	будет	высоко	
интегрировано	в	производственную	систему	партнерства,	и	
в	этом	случае	необходим	механизм,	способствующий	эффек-
тивным	межфирменным	отношениям	материнской	и	дочер-
них	структур.

Заключение 
Таким	 образом,	 исследования	 подтвердили	 выдвину-

тую	нами	гипотезу	о	том,	что	увеличение	вложений	в	ИиР	
на	предприятиях	–	инноваторах	партнерства	положительно	
сказывается	на	производительности	не	только	их	самих,	но	и	
предприятий	–	имитаторов	партнерства.

Однако	 вторая	 гипотеза	 –	 о	 влиянии	 инноваций	 и	 тех-
нологий,	 разработанных	 на	 предприятиях-имитаторах,	 на	
результативность	 инновационной	 деятельности	 как	 пред-
приятий-инноваторов,	так	и	всего	партнерства	–	при	5%-ном	
уровне	значимости	оказалась	не	подтверждена	и	может	быть	
принята	только	при	10%-ном	уровне	значимости.	

Третья	 гипотеза	 относительно	 того,	 что	 наибольший	
эффект,	выраженный	в	темпе	прироста	прибыли	от	продаж	
инновационной	 продукции,	 будет	 наблюдаться	 у	 предпри-
ятий-имитаторов,	 имеющих	 наибольшую	 встроенность	 в	
производственную	 систему	 партнерства,	 полностью	 под-
тверждена.	
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интерпретатора» в портфельных инвестициях 
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Аннотация
Последние	полтора	десятилетия	характеризуются	резким	ростом	доли	высокотехнологичных	компаний	в	привлечении	инвестиционных	ресурсов	на	
ведущих	фондовых	площадках	мира.	Высокотехнологичные	компании	за	этот	период	существенно	опередили	компании	стоимости	также	по	доходно-
сти	вложений	инвесторов.	С	одной	стороны,	происходящее	–	это	естественный	процесс,	поскольку	в	условиях	ускоряющихся	отраслевых	изменений	
как	в	традиционных	секторах,	так	и	в	подотраслях	новой	экономики	возникает	больше	возможностей	для	появления	компаний	с	прорывными	иннова-
циями.	Высокая	рыночная	капитализация	таких	компаний	выступает	закономерной	метрикой	фундаментальных	сдвигов	в	экономике.	С	другой	сторо-
ны,	меняется	сам	характер	принятия	инвестиционных	решений,	поскольку	объективная	оценка	внутренней	стоимости	бизнеса	высокотехнологичных	
компаний	более	размыта,	дискуссионна,	зависима	от	сценариев	будущего,	подвержена	интерпретациям.	И	эти	интерпретации,	согласно	теории	рефлек-
сивности,	имеют	все	большее	обратное	действие	на	фундаментальные	показатели,	в	особенности	–	высокотехнологичных	компаний.
Целью	настоящей	статьи	выступает	концептуализация	эвристической	модели	«эффективного	интерпретатора»,	которая	в	условиях	высокой	рефлексив-
ности	и	нарративности	фондового	рынка	значительно	разошлась	по	ряду	ключевых	атрибутов	с	традиционной	моделью	«разумного	инвестора».	Автор	
приводит	сопоставление	двух	моделей.	Процесс	их	расхождения	происходит	под	воздействием	целого	ряда	поведенческих	эвристик	и	когнитивных	
искажений.	Вместе	с	 тем	автор	подчеркивает,	что	высокая	нарративная	составляющая	в	стоимости	компаний	не	всегда	и	не	обязательно	означает	
преобладание	иррациональности.	Корректнее	предполагать	некоторую	корреляцию	между	нарастанием	нарративных	контекстов	принятия	решений	и	
когнитивными	проблемами	принимающих	решения	инвесторов.
В	качестве	одного	из	возможных	направлений	продолжения	исследований	автор	отмечает	систематизацию	основных	факторов	когнитивных	искаже-
ний,	которые,	как	представляется,	делают	в	текущих	условиях	необратимым	переключение	на	модель	«эффективного	интерпретатора»	в	портфельных	
инвестициях	в	высокотехнологичные	компании.
Ключевые слова: когнитивные	искажения,	поведенческие	эвристики,	нарративная	экономика,	рефлексивность,	рыночная	капитализация,	портфель-
ные	инвестиции,	инновации,	иррациональный	оптимизм,	иррациональное	изобилие,	компании	роста,	компании	стоимости,	поведенческие	финансы,	
высокотехнологичные	компании.
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Abstract
The	last	fifteen	years	are	characterized	by	a	sharp	increase	in	the	share	of	high-tech	companies	in	terms	of	attracting	investment	resources	in	the	world's	leading	
stock	markets.	High-tech	companies	over	this	period	significantly	outpaced	value	stocks	in	terms	of	return	on	investment.	On	the	one	hand,	what	is	happening	is	a	
natural	process,	since	in	the	face	of	accelerating	industry	changes,	both	in	traditional	sectors	and	in	sub-sectors	of	the	new	economy,	there	are	more	opportunities	
for	the	emergence	of	companies	with	disruptive	innovations.	High	market	capitalizations	of	such	companies	are	a	natural	metric	of	fundamental	shifts	in	the	
economy.	On	the	other	hand,	the	very	nature	of	investment	decision-making	is	changing,	since	an	objective	assessment	of	the	intrinsic	value	of	the	business	of	
high-tech	companies	is	becoming	vaguer,	more	controversial,	dependent	on	future	scenarios,	and	subject	to	interpretations.	And	these	interpretations,	according	
to	the	theory	of	reflexivity,	are	increasingly	having	a	feedback	effect	on	fundamentals,	especially	in	high-tech	companies.
The	purpose	of	this	article	is	to	conceptualize	a	new	heuristic	model	of	the	“effective	interpreter”,	which,	in	the	conditions	of	high	reflexivity	and	narrative	contexts	
of	the	stock	market,	has	significantly	diverged	across	a	number	of	key	attributes	from	the	traditional	model	of	the	“rational	investor”.	The	author	compares	the	two	
models.	The	process	of	divergence	of	the	two	models	occurs	under	the	influence	of	a	number	of	behavioral	heuristics	and	cognitive	biases.	At	the	same	time,	the	
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Введение
В	 последние	 полтора	 десятилетия,	 несмотря	 на	 пред-

шествовавший	 крах	 пузыря	 доткомов	 в	 2000–2003	 годах,	
сформировался	 устойчивый	 тренд	 на	 высокие	 рыночные	
ожидания	участников	фондового	рынка	по	отношению	к	вы-
сокотехнологичным	компаниям,	так	называемым	компаниям	
роста.	Это	в	целом	объяснимое	явление	с	точки	зрения	ос-
новополагающих	принципов	стоимостной	оценки	компаний	
в	 условиях	 как	 появления	 и	 развития	 новых	 секторов	 эко-
номики	(например,	маркетплейсов,	биотехнологий,	отрасли	
коммерческих	космических	запусков),	так	и	общей	иннова-
ционной	 перестройки	 и	 цифровой	 трансформации	 многих	
традиционных	секторов	экономики.

Появление	компаний	с	прорывными	(disruptive)	моделя-
ми	бизнеса	позволяет	надеяться	на	эффект	снежного	кома	с	
точки	зрения	их	будущей	рыночной	капитализации.	К	тому	
же,	 если	взять	статистику	американского	рынка	акций,	по-
следние	14	лет,	начиная	с	2008	года,	оказались	первым	зна-
чимым	с	точки	зрения	продолжительности	периодом,	когда	
усредненное	вложение	в	компании	роста	значительно	опере-
дило	по	доходности	так	называемое	стоимостное	инвестиро-
вание,	под	которым	понимается	вложение	в	недооцененные	
компании	 преимущественно	 традиционных	 отраслей	 [Lev,	
Srivastava,	2019].	Такая	положительная	статистика	еще	боль-
ше	подогрела	интерес	к	высокотехнологичным	компаниям,	
среди	которых	так	называемых	дизрапторов	по	определению	
намного	 больше,	 чем	 среди	 компаний	 в	 традиционных	 от-
раслях.

Более	 того,	 в	 исследовании	 А.	 Сореску	 и	 коллег	 было	
установлено,	 что	 на	 протяжении	 последних	 200	 лет	 ради-
кальные	 инновации	 сопровождались	 большими	 пузырями	
капитализации	тех	компаний,	которые	были	лидерами	в	этих	
инновациях;	 это	 происходило	 в	 73%	 случаев.	 Было	 также	
установлено,	 что	 величина	пузырей	увеличивалась	 с	 ради-
кальностью	инноваций,	масштабом	косвенных	сетевых	эф-
фектов,	 а	 также	 положительно	 реагировала	 на	 публичную	
видимость	 компаний	 в	 периоды	 коммерциализации	 ради-
кальных	 инноваций.	 Компании	 также	 активно	 привлекали	
новый	акционерный	капитал	в	периоды	пузыря,	но	за	счет	
повышения	продуктивности	в	экономике	долгосрочные	ин-
весторы	в	среднем	не	несли	потери	от	вложений,	несмотря	
на	формирование	своих	портфелей	на	локальных	экстрему-
мах	[Sorescu	et	al.,	2018].

Как	подчеркивал	П.	Линч	в	золотую	эпоху	инвестирова-
ния	 (1980–1990-е	 годы)	 еще	 в	 контексте	 компаний	 из	 пре-
имущественно	 традиционных	 отраслей,	 удивительная	 при-
рода	 фондового	 рынка	 состоит	 в	 том,	 что	 инвестору	 даже	
для	 выдающихся	 результатов	 совершенно	 не	 нужно	 быть	
правым	(по	крайней	мере	в	некотором	смысле)	в	более	чем	
50%	 случаев.	Даже	 если	 долгосрочный	 инвестор	 окажется	
правым	только	в	двух-трех	случаях	из	десяти,	но	отобран-
ные	компании	окажутся	так	называемыми	multibaggers	(хотя	
бы	так	называемыми	 tenbaggers,	то	есть	увеличат	свою	ка-
питализацию	в	10	раз	с	момента	покупки	в	пределах	деся-
тилетия),	этого	участнику	рынка	будет	достаточно,	чтобы	на	
длительных	периодах	инвестирования	опередить	среднеры-
ночные	показатели	доходности	с	учетом	дивидендов.	В	этом	
смысле,	согласно	Линчу,	вдумчивому	розничному	инвестору	
на	 самом	 деле	 не	 так	 сложно	 быть	 лучше	профессиональ-
ных	управляющих	(фанд-менеджеров)	с	Уолл-стрит	[Lynch,	
Rothchild,	2012].

Последние	 три	 десятилетия	 оказались	 новым	 витком	 в	
спирали	эволюции	поиска	multibaggers,	поскольку	естествен-
ная	прогрессия	развития	бизнеса	высокотехнологичных	ком-
паний	еще	в	большей	степени	располагает	к	восприятию	их	в	
качестве	tenbaggers	и	даже	hundredbaggers.	Одно	дело,	когда	
такие	компании,	как,	например,	Walmart	и	Coca-Cola,	деся-
тилетиями	постепенно	формируют	стоимость	бизнеса,	хотя	
и	в	таких	случаях	время	от	времени	отражение	приращения	
стоимости	бизнеса	в	рыночных	котировках	может	происхо-
дить	 в	 какой-то	 степени	 скачкообразно.	 Но	 совсем	 другое	
дело,	когда	у	высокотехнологичных	компаний,	особенно	на	
эффекте	 низкой	 первоначальной	 капитализации,	 возможно	
действительно	взрывное	увеличение	стоимости	в	пределах	
всего	 нескольких	 лет	 в	 десятки	 раз.	 Эта	 фундаментальная	
предпосылка	во	многом	предопределяет	то,	что	многие	ин-
весторы	 находятся	 в	 постоянном	 поиске	 the	 next	 big	 thing	
(следующей	большой	истории).	Но	это	также	значит,	что	из-
за	увлечения	нарративами	о	будущем	успехе	они	с	некоторой	
неизбежностью	страдают	от	«ошибки	выжившего»,	посколь-
ку	проецирование	уже	состоявшихся,	крайне	успешных	так	
называемых	бигтехов	на	стартапы	слишком	соблазнительно.

Последние	два	года	(весна	2020	–	весна	2022	года)	ста-
ли	 периодом	 беспрецедентного	 опережающего	 роста	 стои-
мости	компаний	новых	секторов	экономики.	Этот	недавний	
рост	был	в	значительной	степени	индуцирован	острой	фазой	
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коронавирусной	эпидемии,	в	силу	чего	резко	вырос	спрос	на	
информационные	 технологии	 и	 повысились	 прогнозируе-
мые	выручка,	маржинальность,	денежные	потоки	компаний.	
Однако,	что	важно	подчеркнуть,	капитализация	многих	ком-
паний	выросла	в	разы	больше	и	существеннее,	чем	прирост	
упомянутых	 показателей.	 По	 мнению	 многих	 экспертов,	
международные	 фондовые	 рынки	 (особенно	 рынки	 США)	
перешли	во	все	большей	степени	к	стадии	иррационального	
оптимизма,	иррационального	изобилия	 [Shiller,	 2000]	и	 са-
моуверенности	инвесторов.

Эти	явления,	разумеется,	возникли	отнюдь	не	впервые.	
Фондовые	 рынки	 по	 своей	 природе	 являются	 феноменом	
массовой	психологии	с	чередованием	фаз	жадности	и	стра-
ха,	и	бóльшую	часть	времени	на	рынке	инвесторы	проводят	
в	одном	из	этих	крайностных	настроений.	Для	того	чтобы	
прочувствовать	это,	достаточно	посмотреть,	например,	на	
графики	P/E	или	даже	десятилетний	сглаженный	P/E	Шил-
лера,	PACE	–	на	протяжение	десятилетий	они	напоминают	
кардиограмму.	Такова,	 видимо,	 экономическая	и	психоло-
гическая	природа	пульса	рынка.	Однако	избыточная	став-
ка	многих	инвесторов	на	высокотехнологичные	компании	
в	настоящее	время,	как	представляется,	как	никогда	ранее,	
неразрывно	 связана	 с	 проблематикой	 когнитивных	 иска-
жений.	 Сам	 по	 себе	 «когнитивный	 ландшафт»	 при	 ин-
терпретации	 моделей	 бизнеса	 компаний	 и	 портфельном	
инвестировании	 в	 них	 стал	 гораздо	 более	 многосложным	
и	многомерным,	 поэтому,	 чтобы	интерпретировать	 реаль-
ность	и	 строить	прогнозы	о	будущем,	инвесторы	должны	
использовать	 cognitive	 shortcuts	 (когнитивные	 ярлыки).	
Когнитивные	ярлыки	представляют	собой	автоматические	
модели	мышления,	 которые	используются	для	некоторого	
повышения	эффективности	принятия	решений	в	условиях	
высокого	стресса,	ограниченности	во	времени	и	сложных	
контекстов	принятия	решения.	Однако	у	 когнитивных	яр-
лыков	имеется	существенный	недостаток:	упрощая	и	уско-
ряя	принятие	решений,	они	делают	его	менее	информиро-
ванным	и	более	иррациональным,	их	применение	несет	для	
инвестора	риски	пострадать	от	непродуктивных	«игр	разу-
ма»	и	потерять	существенные	нити	контакта	с	реальностью	
[Munger,	1995].

Конфликт	 между	 рациональностью	 и	 поведенческими	
предубеждениями	 (когнитивными	 искажениями)	 у	 инве-
сторов,	по	сути,	означает,	что	ни	один	инвестор	не	является	
полностью	рациональным	или	полностью	иррациональным	
(субъективно-поведенческим)	во	все	времена.	Инвестор	стал-
кивается	 с	 определенным	 континуумом	 между	 полностью	
иррациональной	и	полностью	рациональной	поведенчески-
ми	позициями.	Движение	к	рациональности	–	это	выбор,	од-
нако	быть	полностью	рациональным	дорого	обходится:	это	
требует	серьезных	когнитивных	способностей,	умственных	
расчетов,	 а	 также	 саморефлексии	 относительно	 своих	 ког-
нитивных	искажений,	предубеждений	[Mukherjee,	De,	2019].	
Удовлетворительное	принятие	решений	(satisficing)	при	ин-
вестировании	 в	 условиях	 необходимости	 интерпретации	
потенциала	бизнеса	высокотехнологичных	компаний	стано-
вится	 все	менее	однородным:	и	 самих	интерпретаций	биз-
нес-моделей	в	различных	секторах	становится	больше,	и	все	
менее	понятным	является	то,	в	какой	момент	аккумулирова-
ния	информации	и	анализа	интерпретаций	можно	говорить,	

что	инвестор	принимает	достаточно	взвешенное,	близкое	к	
относительно	рациональному	решение.

Отмеченные	 проблемы	 пересекаются	 с	 конгломератом	
когнитивных	 и	 поведенческих	 факторов,	 среди	 которых	
можно	отметить	аспекты	иррациональности:	краткосрочное	
мышление	(шорт-термизм,	хотя	это	фактор	дискуссионный:	
в	недавнем	исследовании	М.	Ро	продемонстрировал,	что	ка-
питальные	расходы	европейских	и	японских	компаний,	ко-
торые	не	сталкиваются	ни	с	 ежеквартальными	фондовыми	
рынками	в	американском	стиле,	ни	с	агрессивными	инвесто-
рами-активистами,	 сокращаются	 быстрее,	 чем	 в	 американ-
ских	компаниях)	[Roe,	2021],	ставка	на	иррациональное	по-
знание	и	интуицию	[Kudryavtsev	et	al.,	2013],	невротизация	
инвесторов	[Niszczota,	2014],	гэмблинг	[Chen	et	al.,	2021].

Это,	в	свою	очередь,	создает	новый	уровень	угроз	и	ри-
сков,	 который	может	породить	 системный	и	долгосрочный	
характер	проблем	с	устойчивостью	развития	высокотехноло-
гичных	компаний	и	даже	более	широкие	социально-эконо-
мические	последствия.

В	 первую	 очередь	 необходимо	 подробно	 остановиться	
на	 том,	 что	 именно	 изменилось	 в	 поведенческих	 эвристи-
ках	участников	рынка	акционерного	капитала	и	почему	–	по	
крайней	 мере	 в	 части	 высокотехнологичных	 компаний	 –	
можно	утверждать,	что	сформировалась	отличная	от	модели	
«разумного	инвестора»	модель	«эффективного	интерпрета-
тора».

1. Сдвиг поведенческих эвристик  
к модели «эффективного интерпретатора»

Финансовые	теории,	такие	как	современная	портфельная	
теория	 [Markowitz,	 1952],	 принцип	 арбитража	 [Modigliani,	
Miller,	1958]	и	гипотеза	эффективного	рынка	[Malkiel,	Fama,	
1970],	предполагают,	что	рынки	капитала	абсолютно	эффек-
тивны,	так	как	все	инвесторы	рациональны	в	своих	действи-
ях.	 Однако	 теория	 перспектив	 [Kahneman,	 Tversky,	 1979]	
утверждает,	что	решения	и	выбор	инвесторов	основаны	на	
их	восприятии	собственной	полезности	и	они	не	используют	
всю	 доступную	информацию	 [Wang,	 2017]	 –	 а	 это	 ведет	 к	
нерациональному	принятию	решений.

В	рамках	нарастания	сложности	и	нестабильности	пове-
денческие	 эффекты	 и	 эвристики	 участников	 рынка	 акцио-
нерного	капитала	при	оценке	бизнеса	высокотехнологичных	
компаний	делают	все	менее	реалистичным	применение	под-
ходов,	основанных	на	гипотезе	эффективного	рынка.	Резуль-
таты	 исследований	 показывают,	 что	 рыночный	 сентимент,	
самоуверенность,	чрезмерная	реакция	и	стадное	поведение	
влияют	 на	 принятие	 инвестиционных	 решений	 [Nareswari		
et	 al.,	 2021].	 Даже	 слабая	 версия	 гипотезы	 эффективного	
рынка,	как	представляется,	утрачивает	объяснительную	силу	
в	 новых	 реалиях.	 Многим	 знакомо	 меткое	 высказывание		
Дж.М.	 Кейнса	 в	 качестве	 общего	 предостережения	 спеку-
лянтам:	«Рынки	могут	оставаться	иррациональными	гораз-
до	 дольше,	 чем	 вы	 сохраните	 свою	 платежеспособность»	
[Keynes,	1936].	Особенностью	рынков	последних	трех	деся-
тилетий	является	то,	что	фазы	иррационального	изобилия	и	
самоуверенности	инвесторов	могут	длиться	и	действительно	
длились	долго	–	вплоть	до	десятилетия.
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Однако	в	случае	резких	перепадов	рыночного	сентимента	
(от	затянувшейся	эйфории	до	пролонгированной	депрессии	
и	отчаяния,	когда	инвесторы	полностью	утрачивают	веру	в	
возможный	 рост	 компаний)	 в	 контексте	 традиционных	 от-
раслей	инвесторы	могут	хотя	бы	надеяться	на	долгосрочный	
горизонт	планирования	и	так	называемый	запас	прочности	
(margin	of	 safety,	по	Б.	Грэму).	Под	последним	понимается	
покупка	 акций	 по	 нижней	 границе	 оценки	 их	 внутренней	
стоимости,	 ощутимо	ниже	 долгосрочной	 траектории	 роста	
бизнеса.	Запас	прочности	–	это	мера	степени,	в	которой	ак-
тив	 продается	 со	 скидкой	 по	 сравнению	 с	 его	 внутренней	
стоимостью.	Согласно	Грэму,	постоянные	или	долгосрочные	
потери	капитала	периодически	возникают	из-за	покупки	цен-
ных	бумаг	низкого	качества	по	цене,	намного	превышающей	
их	 осязаемую	 стоимость	 [Graham,	 2003].	 Следовательно,	
инвестиционного	риска	можно	в	значительной	степени	избе-
жать	за	счет	покупки	качественных	ценных	бумаг	по	низким	
ценам,	то	есть	за	счет	принятия	принципа	запаса	прочности.	
Исследования	за	многие	десятилетия	подтверждают,	что	ин-
весторам	 с	 запасом	 прочности	 удавалось	 сочетать	 низкий	
инвестиционный	риск	с	высокой	доходностью	с	поправкой	
на	инфляцию	[Klerck,	2020].	Тщательный	анализ	позволяет	
инвестору	 получить	 оценку	 внутренней	 стоимости	 актива,	
а	покупка	компании	со	значительным	запасом	прочности	в	
итоге	повышает	среднюю	будущую	доходность.	На	уровне	
широкого	рынка	это	статистически	подтверждается	значени-
ями	индекса	Шиллера	(Shiller	CAPE)	за	многие	десятилетия.	
Поскольку	внутреннюю	стоимость	трудно	точно	рассчитать,	
запас	прочности	обеспечивает	защиту	от	принятия	неверных	
инвестиционных	решений	[Otuteye,	Siddiquee,	2015].

В	определении	Грэма	«разумный	инвестор	–	это	реалист,	
который	продает	акции	оптимистам	и	покупает	у	пессими-
стов»,	что	даже	при	существенных	краткосрочных	провалах	
стоимости	портфеля	из-за	обвала	на	рынке	в	итоге	на	длин-
ной	дистанции	(15–20	лет)	позволяет	выравнивать	положе-
ние	и	наращивать	 стоимость	портфеля.	К	 тому	же	при	ре-
гулярном	стоимостном	инвестировании	(value	investment),	в	
том	числе	и	в	условиях	длительных	нисходящих	фаз	рынков	
(при	 так	 называемом	медвежьем	 рынке),	 происходит	 регу-
лярное	 усреднение	 позиций	 долгосрочных	 инвесторов	 по	
цене	 приобретения	 позиций.	 При	 действительно	 дальнем	
горизонте	инвестирования	такой	подход	в	каком-то	смысле	
в	итоге	часто	срабатывает	по	принципу	«не	было	бы	счастья,	
да	 несчастье	 помогло»,	 поскольку	 даже	 медвежий	 рынок	
можно	воспринимать	как	возможность	постепенно	сформи-
ровать	 низкую	 среднюю	 стоимость	 приобретения	 активов.	
В	отличие	от	ситуации,	когда	рынок	полон	оптимизма	и	ка-
чественные	акции	стоят	особенно	дорого.	Как	утверждают	
многие	известные	инвесторы-практики,	основные	деньги	и	
состояния	 зарабатываются	не	 на	 росте	 рынка	 как	 таковом,	
а	на	возможности	купить	хорошие	компании	дешево.	И	на-
против,	вероятность	того,	что	в	будущем	возникнут	аномаль-
но	низкие	доходы	в	течение	долгосрочных	инвестиционных	
горизонтов,	 непропорционально	 высока,	 когда	 фондовые	
рынки	торгуются	на	чрезвычайно	высоких	уровнях	оценки.	
Поэтому	инвесторам	так	важно	«вручную»	или	алгоритми-
чески	обнаруживать	иррациональное	изобилие	на	финансо-
вых	рынках,	так	как	за	ними	чаще	всего	следует	аномально	
низкая	доходность	[Viebig,	2020].

Однако	даже	в	 такой,	казалось	бы,	весьма	обнадежива-
ющей	 позиции	 консервативного,	 долгосрочного	 инвестора	
важно	отметить,	что	современная	более	динамичная	деловая	
среда,	 текущий	и	тем	более	будущий	ландшафт	во	многих	
отраслях	подрывают	в	определенной	степени	эту	классиче-
скую	философию	(в	некотором	смысле	«золотой	стандарт»)	
разумного	инвестирования.	Еще	50	лет	назад	средний	срок	
выживания	компании	в	списке	Fortune 500	составлял	70	лет,	
поэтому	хорошо	обоснованный	первоначальный	инвестици-
онный	тезис	участника	рынка	имел	неплохие	шансы	остать-
ся	релевантным	спустя	даже	многие	годы	временных	слож-
ностей	 бизнеса.	 Сегодня	 срок	 выживания	 уменьшился	 до		
15	лет,	что	делает	перспективы	дождаться	выправления	по-
ложения	дел	даже	в	фундаментально	перспективных	компа-
ниях	менее	очевидными	и	вероятностными.	В	том	числе	по	
причине	так	называемых	прорывных	(disruptive)	инноваций,	
которые	могут	стремительно	изменить	отраслевой	ландшафт	
и	просто	одномоментно	«отменить»	компанию-лидера,	кото-
рая	до	этого	испытывала,	казалось	бы,	исключительно	вре-
менные,	 конъюнктурные	 трудности	 и	 только	 потому	 была	
дешева	и	очень	привлекательна	для	долгосрочных	стоимост-
ных	инвесторов	по	финансовым	коэффициентам,	по	сообра-
жениям	«запаса	прочности».

Практическое	 применение	 инвестиционной	 философии	
Б.	Грэма,	У.	Баффета,	Ч.	Мангера	в	части	тезиса	о	том,	что	
лучшая	 компания	 –	 эта	 та,	 акции	 которой	никогда	 не	 при-
дется	продавать	 (так	 как	 она	 куплена	 с	 хорошим	«запасом	
прочности»,	а	дальнейшая	траектория	роста	бизнеса	только	
мультиплицирует	 первоначальный	 успех	 покупки),	 в	 усло-
виях	 более	 динамичных	 сдвигов	 и	 перестроек	 в	 отраслях	
становится	 все	 более	 затруднительным.	 Исторически	 сло-
жилось	 так,	 что	 акции	 стоимости	 превосходили	 по	 доход-
ности	акции	роста;	однако	с	2008	года	стоимостные	акции	
показали	относительно	низкие	результаты,	создав	инвести-
ционную	 «ловушку	 стоимости	 (ценности)».	 Термин	 «ло-
вушка	ценности»	относится	к	ситуации,	которая,	на	первый	
взгляд,	предлагает	инвестору	возможность	приобрести	зна-
чительные	активы	и/или	прибыль	по	сравнению	с	рыночной	
ценой,	обещая	в	будущем	шанс	на	доход	выше	среднего,	но	
такие	ожидания	оказываются	иллюзорными	из-за	множества	
факторов.	Ценностные,	 стоимостные	 ловушки	 (value	 traps)	
могут	 появляться	 по	 разным	 причинам,	 в	 числе	 которых:	
изменение	способности	фирмы	или	даже	всей	отрасли	гене-
рировать	денежные	потоки,	чередование	пиковых	доходов	в	
циклических	отраслях	со	стремительными	спадами,	а	также	
проблемы	 с	 денежными	 потоками,	 несмотря	 на	 неплохую	
ситуацию	с	доходами.

Для	 оценки	 бизнеса	 высокотехнологичных	 компаний	
бóльшую	 релевантность	 имеет	 теория	 рефлексивности		
Дж.	 Сороса,	 согласно	 которой	 компаниям	 с	 точки	 зрения	
стейкхолдерного	и	инвестиционного	восприятия	построения	
бизнеса	важно	попасть	в	благоприятную	спираль	развития.	
Позитивное	 восприятие	 компании	 ведет	 к	 лучшим	 фунда-
ментальным	 показателям	 (в	 том	 числе	 благодаря	 лучшим	
возможностям	финансирования,	 выгодным	 партнерствам	 и	
более	 мотивированному	 и	 квалифицированному	 персона-
лу),	 а	 это	потом	подкрепляет	первоначальный	нарратив	об	
успешности	компании	и	ее	бизнес-модели.	В	итоге	получает-
ся	эффект	«самосбывающегося	предсказания»	(self-fulfilling	
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prophecy).	В	современных	условиях	во	многом	именно	нар-
ратив	 и	 перцепция	 стейкхолдеров	 формируют	 не	 только	
судьбу	продукта	компании,	но	и	ее	инвестиционную	оценку.	
Поразительно,	но	факт:	книга	Сороса	«Алхимия	финансов»	
[Soros,	2015],	впервые	изданная	еще	в	1987	году,	не	только	
развенчивает	гипотезу	эффективного	рынка,	но	удивительно	
точно	описывает	магистральный	инвестиционный	механизм	
бизнес-моделей	современной	экономики,	особенно	хайтека.

Такие	компании,	как	Amazon, Netflix, Uber,	являются	ярки-
ми	примерами	феномена,	когда	инвесторы,	несмотря	не	про-
сто	на	убытки,	но	и	на	высокие	и	даже	экстремально	высокие	
burn-out	 rates	при	резком	масштабировании	(блиц-скейлин-
ге)	бизнеса,	готовы	были	дожидаться	многие	годы	(едва	ли	
не	десятилетия)	выхода	компаний	на	рентабельность.

И	по	крайней	мере	в	одном	исследовании	–	[Carpentier	et	al.,		
2018]	 демонстрируется,	 что	 высокие	 рыночные	 оценки	
убыточных	компаний,	 выходящих	на	 IPO,	не	 являются	ир-
рациональностью	 инвесторов.	 Высокая	 оценка	 убыточных	
фирм	не	всегда	объясняется	поведенческими	факторами.	С	
использованием	выборки	небольших	канадских	фирм,	выхо-
дящих	на	биржу,	в	этом	исследовании	было	показано,	что	как	
индивидуальные	инвесторы,	так	и	андеррайтеры	оценивают	
убыточные	фирмы	выше,	чем	прибыльные,	при	прочих	рав-
ных	условиях.	Однако	выяснилось,	 что	в	итоге	отставание	
в	 развитии,	масштабировании	 бизнеса	 в	 течение	 3	 лет	 по-
сле	 IPO	 статистически	 не	 различается	между	 убыточными	
и	прибыльными	компаниями.	А	это	означает,	что	инвесторы	
ведут	себя	иррационально	для	всех	фирм,	но	их	более	вы-
сокая	 степень	 иррациональности	 в	 отношении	 восприятия	
убыточных	фирм	совершенно	неочевидна.

Важно	 понимать,	 что	 нарративы	 по	 своей	 природе	 и	
экономической	роли	в	современной	экономике	не	являются	
частью	 некой	 черно-белой	 картины	 с	 точки	 зрения	 рацио-
нального	и	иррационального	ценообразования	на	фондовом	
рынке	и	инвестирования.	Было	бы	редукционистским	подхо-
дом	сказать,	что	нарративы	–	это	некий	100%	иррациональ-
ный	компонент,	который	только	мешает	оценивать	бизнесы	
по	их	объективной	и	справедливой	стоимости.	Инвестици-
онная	 привлекательность	 высокотехнологичной	 компании	
по	определению	состоит	в	меньшей	степени	в	текущих	фи-
нансовых	коэффициентах	и	рыночной	позиции	и	в	гораздо	
большей	степени	–	в	яркой	истории	будущего,	сторителлин-
ге,	нарративе.	Однако	будущего	точно	знать	не	может	никто,	
поэтому	основным	критерием	оценки	нарративов	становит-
ся	их	правдоподобность	(plausibility).	Это	в	каком-то	смысле	
и	хорошо,	и	плохо.

Однако	 самое	 худшее,	 что	может	 случиться,	 –	 это	 если	
нарративная	 составляющая	 станет	 жить	 своей	 автономной	
жизнью,	 а	 массовая	 психология	 и	 когнитивные	 искажения	
приведут	к	слишком	большому	разрыву	между	ожиданиями	и	
фундаментальной	ценностью	компаний	–	ценностью	с	точки	
зрения	их	продуктивности,	технологий,	продуктов,	инноваци-
онной	результативности.	К	тому	же	нарративы	являются	той	
плоскостью,	в	которой	легче	всего	строить	различного	рода	
рыночные	манипуляции,	включая	так	называемый	pump	and	
dump	cycle,	который	является	сложно	доказуемой	мошенни-
ческой	деятельностью,	когда	сразу	идет	«вброс»	положитель-
ного	 нарратива	 о	 компании,	 цена	 акции	 резко	 поднимается	
–	 и	 инициаторы	 «вброса»	 продают	 свои	 акции	 заинтересо-

вавшимся	инвесторам	и	спекулянтам,	а	позднее	оказывается,	
что	масштаб	положительных	новостей	и	предположений	не	
соответствовал	действительности	[Loa	et	al.,	2020].

Но	не	стоит	забывать	о	некоторой	функции	нарративов	
как	 продуктивного	 экономического	 координационного	 ме-
ханизма:	 благодаря	 ему	 стейкхолдеры	 прогрессивной	 ком-
пании	 выстраивают	 свое	 будущее	 и	 действительно	 вопло-
щают	некое	общее	видение	всех	заинтересованных	сторон,	
что	приводило	и	постоянно	приводит	к	построению	великих	
компаний,	которые	революционизировали	целые	отрасли.	А	
вначале	было	слово.	Точнее,	нарратив.

Рассмотрим,	к	примеру,	компанию	Tesla,	 которая	вызы-
вает	особенно	ожесточенные	и	даже	квазирелигиозные	спо-
ры.	Многие	биржевые	практики	и	некоторые	академические	
исследователи,	 говоря	 о	 крайне	 высокой	 капитализации	
компании,	 делают	 умозаключения	 и	 утверждения	 об	 ирра-
циональном	ценообразовании,	пузыре	и	схожих	категориях.	
С	такой	степенью	категоричности	сложно	полностью	согла-
ситься,	поскольку	используется,	как	представляется,	нецеле-
сообразный	терминологический	аппарат.	В	случае	Tesla	мы	
достоверно	имеем	один	из	самых	ярких	и	одновременно	мас-
штабных	 кейсов	 сторителлинга,	 нарратива	и	 высокой	 реф-
лексивности.	Какой	сценарий	будущего	для	Tesla	воплотится	
к	2025	или	2030	году	–	это	действительно	большой	вопрос.	
Риски	того,	что	это	будет	undershooting,	велики,	но	имеются	
даже	вероятности	сценариев	overshooting	–	мы	ведь	имеем	
дело	с	компанией,	которая	является	мощнейшим	технологи-
ческим	«дизраптором».

Более	нейтрально	и	корректно	в	отношении	таких	компа-
ний,	как	Tesla,	говорить,	что	их	стоимость	большей	частью	
обеспечивается	нарративом.	А	нарратив	в	принципе	может	
быть	 как	 преимущественно	 иррациональным	 и	 манипуля-
тивным,	так	и	реалистичным	и	относительно	рациональным,	
несмотря	на	высокий	уровень	амбиций.	Мы	сможем	сказать,	
что	 ценообразование	 Tesla иррационально,	 только	 если	
установим,	 что	инвесторы	находятся	 в	плену	 когнитивных	
искажений.	Иными	словами,	высокая	нарративная	составля-
ющая	в	стоимости	акции	не	равно	иррациональность.	Нуж-
но	избегать	ситуаций,	когда	мы	путаем	мягкое	и	теплое.	В	
какой-то	степени	обобщенно	можно	говорить,	что	большин-
ство	высоконарративных	бизнес-проектов	являются	высоко-
рисковыми	и	часто	заканчиваются	печально	для	инвесторов	
на	более	поздних	стадиях	приобретения	компаний,	так	как	
высокая,	«разогнанная»	цена	акций	того	не	стоила.	Можно	
даже	давать	советы	нетолерантным	к	высокому	риску	инве-
сторам	в	целом	избегать	таких	компаний,	если	имеются	сви-
детельства	их	высокой	ценовой	перегретости	(автор	настоя-
щей	публикации	присоединяется	к	такого	рода	призывам	к	
осторожности).

Сторителлинг,	 совмещенный	 со	 сложностью	 современ-
ной	финансовой	системы,	особенно	в	контексте	высокотех-
нологичных	компаний,	влияет	на	экономическое	поведение	
инвесторов.	Н.	Талеб	утверждает,	что	люди	«одурачены	слу-
чайностью»,	совершая	нарративную	ошибку,	в	которой	они	
выдумывают	 нарративные	 объяснения	 случайных	 явлений	
[Taleb,	2001;	2007].	Но	все	это	не	позволяет	говорить	с	опре-
деленность,	что	некая	компания	N	–	пузырь,	основанный	на	
иррациональном	восприятии.	Ее	нарратив	может	быть	либо	
правдоподобным,	 либо	 иметь	 некое	 распределение	 сцена-
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риев,	некоторые	из	которых	могут	быть	сверхуспешными	в	
ракурсе	оценок	будущей	капитализации.

Однако,	говоря	о	будущих	сценариях	развития	перспек-
тивной	 компании,	 важно	 отметить,	 что	 связь	 нарратива	 и	
иррациональности	может	происходить	в	рамках	следующего	
когнитивного	искажения.	Сценарное	мышление	предостав-
ляет	 не	 только	 новые	 возможности	 для	 оценки	 ситуации	
инвесторами,	но	и,	согласно	ряду	исследований,	приводит	к	
предвзятости.	Инвесторы	 часто	 делают	 прогнозы,	 которые	
учитывают	только	наиболее	вероятный	сценарий,	а	не	при-
нимают	во	внимание	все	множество	сценариев	и	возможно-
стей	[Johnson	et	al.,	2020].

2. Можно ли измерить  
или порядковым образом оценить 
нарративную (рефлексивную) составляющую 
стоимости бизнеса?

Закономерно	возникает	вопрос:	а	какие	метрики	можно	
использовать	 для	 оценки	 рефлексивной	 (или,	 как	 другой	
терминологический	 вариант,	 нарративной)	 составляющей	
в	стоимости	бизнеса	некой	компании,	особенно	высокотех-
нологичной?	 Несколько	 упрощенным,	 но	 уже	 достаточно	
индикативным	 показателем,	 измерителем	 уровня	 положи-
тельной	рефлексивности	компании	является	показатель	от-
ношения	капитализации	компании	к	ее	годовой	выручке,	или		
P/S.	Безусловно,	ни	одна	метрика	сама	по	себе	не	является	
достаточной	для	определения	справедливой	стоимости	биз-
неса	 (и,	 соответственно,	вычленения	рефлексивной,	нарра-
тивной	 ее	 составляющей),	 необходимо	 сопоставление	 хотя	
бы	нескольких	основных	финансовых	коэффициентов.	На-
пример,	С.	Пенман	и	Ф.	Реджани	рекомендуют	мультипли-
каторы	 соотношения	 прибыли	 к	 цене	 и	 балансовой	 цене	
использовать	вместе.	Если	прибыль	и	балансовая	стоимость	
выражают	стоимость	в	бухгалтерском	смысле,	то	показатели	
отношения	прибыли	к	цене	и	к	балансовой	стоимости	сигна-
лизируют	о	риске	и	ожидаемой	прибыли	от	этого	риска.	Бо-
лее	высокий	рост	в	контексте	высокой	балансовой	стоимости	
является	рискованным,	поскольку	акции	с	высокой	балансо-
вой	 стоимостью	 подвержены	 более	 сильным	 потрясениям	
[Penman,	Reggiani,	2018].	Также	стоит	отметить,	что	многие	
практики	и	аналитики	для	оценки	потенциала	будущей	до-

ходности	 акций	 предпочитают	 использовать	 десятилетний	
P/E	коэффициент	Шиллера	–	Shiller	CAPE	(рис.	1),	тем	более	
что	в	2021	году	он	почти	сравнялся	с	рекордным	показателем	
1999	года,	что	предсказывает	меньшую	доходность	от	акций	
в	ближайшее	десятилетие	[Lechner,	2021].

Однако	 коэффициент	 отношения	 капитализации	 компа-
нии	к	ее	годовой	выручке	(P/S),	как	представляется,	наибо-
лее	интуитивно	понятен	в	качестве	общей	предварительной	
меры	 рефлексивности.	 Десятилетиями	 для	 рынка	 акций	
США	нормальным	значением	(например,	по	индексу	SP500)	
для	этого	показателя	был	диапазон	от	1	до	2,	в	том	числе	в	
последние	30	лет,	как	это	показано	на	рис.	2.	Такое	средне-
отраслевое	значение	является	и	экономически	«здоровым»,	
естественным,	 и	 интуитивно	 понятным	 даже	 на	 бытовом	
уровне.	 Упрощенно	 можно	 говорить,	 что	 если	 существует	
какой-то	средний	по	качеству	операционных	и	финансовых	
параметров	бизнес,	уже	прошедший	в	той	или	иной	степе-
ни	фильтры	отраслевой	конкуренции,	то	инвестору	целесо-	
образно	«перекупить»	 в	 свою	пользу	 от	предыдущего	 вла-
дельца	 генерируемые	 потоки	 выручки	 из	 среднеисториче-
ского	расчета	1,5	долл.	своих	пока	что	пассивных	денег	за	1	
долл.	выручки,	генерируемой	уже	действующим	рентабель-
ным	и	растущим	бизнесом.	Денежные	средства	инвестора,	
таким	образом,	перемещаются,	образно	выражаясь,	в	некое	
«бизнес-активное»	состояние.

Здесь,	 несомненно,	 необходимо	 сделать	 оговорку,	 что	
отмеченный	 выше	 диапазон	 применим	 для	 развитых	 фи-
нансовых	 рынков	 с	 успешной	 имплементацией	 принципов	
корпоративного	 управления,	 защитой	 прав	 миноритарных	
акционеров,	 стабильными	 дивидендными	 политиками,	
жестким	преследованием	инсайдерских	сделок	и	иными	ин-
ституциями.	Несложно	заметить,	что,	например,	для	россий-
ского	рынка	характерна	ситуация,	когда	во	многих	секторах		
(к	примеру,	в	нефтегазовом,	электроэнергетике,	ретейле,	теле-
коммуникациях,	банках)	прибыльные	компании	часто	стóят	
на	уровне	P/S	0,5	и	даже	ниже.	Такое	соотношение,	возмож-
но,	поначалу	порадовало	бы	Грэма:	одним	из	параметров	его	
метода	была	ориентация	на	компании,	которые	стóят	около		
0,3	 P/S.	Однако,	 как	 показывает	 уникальная	 отечественная	
практика	(в	данном	случае	уникальная	–	в	печальном	смыс-
ле),	компании	могут	быть	сильно	недооцененными	десяти-
летиями,	в	первую	очередь	из-за	воздействия	неблагоприят-
ных	институциональных	факторов.

Рис. 1. Значение Shiller CAPE по индексу S&P500
Fig. 1. Shiller CAPE value for the S&P500 index
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Источник:	 https://www.thinkadvisor.com/2020/12/01/stocks-prices-
not-as-absurd-as-some-think-shiller/.

Рис. 2. Значение P/S по индексу S&P500
Fig. 2. P/S value for the S&P500 index
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stock-market-bubble-and-future-financial-and-economic-
consequences.
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При	этом	необходимо	понимать,	что	P/S	на	уровне	1–2	
по	индексу	SP500	–	это	именно	некое	среднее	историческое	
значение.	 За	 последние	 десятилетия,	 как	 известно,	 случа-
лись	периоды	кризисов	различного	происхождения	(включая	
острые	кризисы	ликвидности)	–	и	тогда	качественные	компа-
нии	стоили	по	коэффициенту	P/S	менее	1	и	даже	менее	0,7.	
В	то	же	время	в	 случае	высоких	уровней	маржинальности	
и/или	 быстрых	 темпов	 роста	 бизнеса	 и/или	 уникальности	
продукта	коэффициенты	для	отдельных	отраслей	и	секторов	
могут	 быть	 традиционно	 значительно	 выше	 среднеотрас-
левых	 и	 исторически	 средних.	 К	 примеру,	 коэффициент	
P/S	фондовых	бирж	(как	вида	бизнеса)	и	компаний	–	лиде-
ров	разработки	компьютерных	и	мобильных	игр	последние		
10	лет	находился	в	диапазоне	3–7,	поскольку	у	первых	очень	
высокая	 маржинальность	 и	 часто	 монопольное	 положение	
по	многим	рыночным	инструментам,	а	у	вторых	высоки	тем-
пы	роста	бизнеса	и	относительно	защищенная	олигопольная	

структура	рынка	в	качестве	основных	характеристик	их	ин-
вестиционной	привлекательности.

3. Подборка компаний  
с самым высоким уровнем  
нарративной стоимостной составляющей  
(с максимальной рефлексивностью)

В	 табл.	 1	 представлены	 самые	 яркие	 иллюстрации	 по-
ложительной	 рефлексивности	 компаний	 на	 основе	 коэф-
фициента	 P/S.	 Эти	 «лидеры	 рефлексивности»	 относятся	 к	
компаниям	с	капитализацией	свыше	10	млрд	долл.,	то	есть	с	
большой	капитализацией.	Среди	компаний	c	меньшей	капи-
тализацей	еще	большее	количество	примеров,	когда	капита-
лизация	превышает	годовую	выручку	как	в	десятки,	так	и	в	

Таблица	2	
10	компаний	с	самым	высоким	коэффициентом	P/S	с	рыночной	капитализацией	от	2	до	10	млрд	долл.

Table	2	
Top	10	companies	with	the	highest	P/S	ratio	with	market	caps	from	$	2	billion	to	$	10	billion

Компания средней капитализации Отрасль, сектор Рыночная капитализация  
на 01.07.2022 (млрд долл.) 

Коэффициент 
капитализация/годовая 

выручка
Turning Point Therapeutics Биотехнологии 3,8	 613
Nuscale Power Corporation Возобновляемая	энергетика 2,2	 479

MSP Recovery Информационные	услуги		
в	здравоохранении 6,8	 349

Ascendis Pharma A/S Биотехнологии 4,8	 331
Eaton Vance Senior Floating Rate Trust Инвестиционная	компания 2,4	 322
Intellia Therapeutics Биотехнологии 3,9 104
Karuna Therapeutics Программное	обеспечение 3,8 102

Nutex Health Информационные	услуги		
в	здравоохранении 2,1 91

Legend Biotech Corporation Биотехнологии 8,5 73
Appelis Pharmaceuticals Биотехнологии 4,8	 60

Источник:	составлено	автором	по	данным	finviz.com.

Таблица	1
10	компаний	с	самым	высоким	коэффициентом	P/S	с	рыночной	капитализацией	свыше	10	млрд	долл.

Table	1	
Top	10	companies	with	the	highest	P/S	ratio	with	market	caps	over	$	10	billion

Компания большой 
капитализации Отрасль, сектор Рыночная капитализация 

на 01.07.2022 (млрд долл.) 
Коэффициент 

капитализация/годовая 
выручка

Lucid Group Автомобилестроение,	электрокары	 28	 337
Rivian Automotive Автомобилестроение,	электрокары 23	 154
Argenx SE Биотехнологии 20	 55
The Liberty Braves Group Телекоммуникации	и	развлечения 28	 48
Aspen Technology Программное	обеспечение 25	 36
Snowflake Программное	обеспечение 43	 31
Datadog Программное	обеспечение 30 25
Crowdstrike Holdings Информационная	безопасность 39 24
Texas Pacific Land Corporation Энергетика 12 22
Bill.Com Holdings Программное	обеспечение 11	 22

Источник:	составлено	автором	по	данным	finviz.com.
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сотни	и	даже	тысячи	раз.	В	табл.	2	представлены	компании	с	
самыми	высокими	коэффициентами	P/S	с	капитализацией	от	
2	до	10	млрд	долл.,	то	есть	со	средней	капитализацией.

Как	можно	предполагать	 из	 данных	 табл.	 1	 и	 2,	 «стра-
тосферные»	 уровни	 капитализации	 самых	 «нарративных»,	
«рефлексивных»	 компаний	 подаются	 инвесторам	 и	 более	
широкому	 кругу	 стейкхолдеров	 (в	 частности,	 партнерам,	
поставщикам,	потребителям,	нынешним	и	будущим	сотруд-
никам)	в	качестве	подтверждения	исключительности	компа-
нии.

На	фоне	этих	компаний	Tesla	с	текущим	коэффициентом	
P/S	 около	 18	 уже	 не	 смотрится	 настолько	 «иррациональ-
но»	 переоцененной.	Но	 хотелось	 бы	 еще	 раз	 подчеркнуть,	
что	«иррациональность»	–	это	неудачный	термин	примени-
тельно	даже	к	 самым	перегретым	компаниям.	Если	компа-
ния	Palantir Technologies	в	июне	2022	года	стоит	18	годовых	
выручек,	то	это	много,	но	это	не	иррационально.	Инвесторы	
верят,	 что	 данный	 разработчик	 программного	 обеспечения	
для	анализа	информации	и	решений	для	поддержки	многих	
видов	 данных	 (включая	 неструктурированные,	 реляцион-
ные,	 геопространственные)	 на	 пороге	 получения	 крупных	
контрактов	 от	 коммерческих	 и	 государственных	 заказчи-
ков,	включая	ЦРУ	США.	Возможно,	инвесторы	ошибаются	
в	вероятности	наиболее	оптимистичного	сценария	или,	как	
упоминалось	ранее,	в	недостаточной	степени	учитывают	ве-
роятность	альтернативных	сценариев,	но	ex	ante	это	в	кон-
кретном	случае	очень	сложно	доказать.	Теоретически,	ex	ante	
можно	было	бы	в	какой-то	степени	использовать	экспертный	
метод	в	качестве	некоторого	относительного	свидетельства,	
но	это	практически	неосуществимо.

Отдельный	интерес	вызывает	вопрос	о	том,	каким	обра-
зом	 в	 современной	 инвестиционной	 экосистеме	 конструи-	
руются	 нарративы,	 какова	 в	 некотором	 смысле	 методи-
ка	 придания	 нарративу	 характеристик	 правдоподобности	
(plausibility).	Однако	пока	этот	вопрос	слабо	и	фрагментарно	
затрагивается	в	литературе.

С	учетом	вышесказанного	относительно	оценки	бизнеса	
высокотехнологичных	компаний	можно	говорить,	что	фон-
довые	рынки	живут	ожиданиями	в	особой	степени.	В	таких	
условиях	инвесторы	оказываются	особенно	зависимыми	от	
нарративов.	 А	 это	 по	 определению	 является	 питательной	
средой	для	«игр	разума».	В	итоге	у	портфельных	инвесторов	
в	высокотехнологичные	компании	происходит	рутинизация	
принятия	решений	под	влиянием	множества	поведенческих	
факторов.

4. Основные отличительные особенности 
модели «эффективного интерпретатора»  
на современном этапе

Несомненно,	инвесторам	необходимо	стремиться	к	осоз-
нанию	 когнитивных	 искажений	 и	 рефлексии	 над	 ними,	 от	
этого	за	счет	уменьшения	рисков	и	нестабильности	выигра-
ли	бы	и	сами	участники,	и	вся	финансовая	система	с	точки	
зрения	долгосрочной	устойчивости	и	реального	обеспечения	
инвестиционными	ресурсами	компаний	высокотехнологич-
ных	секторов.	В	то	же	время	надо	признать,	что	принципи-

альным	образом	изменилась	сама	модель	принятия	решений	
о	 покупке	 или	 продаже	 акций.	 Произошло	 определенное	
смещение	значимости	компетенций	инвесторов	со	стороны	
долгосрочных	 финансовых	 ориентаций	 (модель	 «разумно-
го	 инвестора»)	 в	 сторону	 понимания	массового	 нарратива,	
массовой	 психологии	 и	 своего	 реагирования	 на	 поведение	
других	инвесторов.	Такая	модель	может	быть	названа	моде-
лью	«эффективного	интерпретатора».	Нарратив,	перцепция	
и	контекст	стали	новой	плоскостью,	в	которой	конкурируют	
между	собой	участники	рынка	акционерного	капитала.	Речь	
идет	о	новом	качественном	состоянии	инвестиционной	си-
стемы.

Это	 согласуется	 с	 более	 общей	 парадигмой	 так	 на-
зываемой	 нарративной	 экономики,	 введенной	 в	 качестве	
концептуализации	 Р.	Шиллером	 в	 2017	 году	 [Shiller,	 2017;	
Mackintosh,	Shiller,	2021].	Согласно	Шиллеру,	распространя-
ясь	среди	общественности	в	виде	популярных	историй,	идеи	
могут	стать	вирусными	и	двигать	рынки,	будь	то	вера	в	то,	
что	 акции	 технологических	 компаний	 могут	 только	 расти,	
что	цены	на	жилье	никогда	не	падают,	или	в	то,	что	некото-
рые	фирмы	слишком	велики,	чтобы	обанкротиться.	Правда	
это	или	ложь,	подобные	истории,	передаваемые	из	уст	в	уста,	
средствами	массовой	информации	и	все	чаще	через	социаль-
ные	сети,	управляют	экономикой,	определяя	наши	решения	
о	том,	как	и	куда	инвестировать,	сколько	тратить	и	сберегать	
и	многое	другое.	Нарративная	экономика	как	новая	концеп-
туальная	область	стремится	заложить	основу	для	понимания	
того,	как	так	называемый	сторителлинг	и	нарративы	помога-
ют	продвигать	экономические	процессы.

Исследователи	 уже	 начали	 применять	 положения	 нар-
ративной	 экономики	 для	 концептуализации	 и	 классифика-
ции	 поведенческих	 стратегий	 в	 инвестиционном	 сообще-
стве.	Новаторским	и	продуктивным	представляется	подход		
С.	 Джонсона	 и	 Д.	 Такетта,	 которые	 предлагают	 разграни-
чивать	три	типа	поведения	в	части	построения	прогнозов	о	
будущей	стоимости	акций:	рациональные	ожидания	из	нео-	
классической	 экономической	 теории	 (инвесторы	 прогно-
зируют	в	соответствии	с	неоклассической	финансовой	тео-
рией)	и	два	типа	психологических	подходов	формирования	
ожиданий:	(1)	подход	поведенческих	ожиданий	(инвесторы	
понимают	 эмпирические	 рыночные	 аномалии	 и	 ожидают,	
что	 эти	 аномалии	 произойдут)	 и	 (2)	 подход	 нарративных	
ожиданий	 (инвесторы	 используют	 нарративное	 мышле-
ние	для	прогнозирования	будущих	цены)	 [Johnson,	Tuckett,	
2022].	 Как	 представляется,	 британские	 коллеги	 поставили	
крайне	интересный	вопрос	в	части	возможности	и	целесо-
образности	 разграничения	 поведенческих	 и	 нарративных	
ожиданий.

В	 рамках	 проведенных	 Джонсоном	 и	 Такеттом	 лите-
ратурного	 обзора	 и	 экспериментов	 по	 принятию	 решений	
инвесторами	 в	 условиях	 неопределенности	 авторы	 акцен-
тируют	внимание	на	целесообразности	разграничения	двух	
психологических	 подходов.	 В	 частности,	 в	 случае	 неожи-
данно	 высокой	 результативности	 оцениваемой	 компании	
инвесторы	с	преобладающими	поведенческими	ожиданиями	
склонны	 к	 краткосрочному	 повышению	 своих	 представле-
ний	о	стоимости	бизнеса,	однако	уже	через	две	недели	про-
исходит	нормализация	ожиданий	на	основе	ориентации	на	
бенчмарки	и	сопоставления	с	другими	компаниями.	В	то	же	
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время	инвесторы,	ориентирующиеся	на	нарративные	ожида-
ния,	предпочитают	образы	будущего	компании,	проецируют	
как	позитивные,	так	и	негативные	тренды	в	будущее,	а	сооб-
ражения	прошлой	отчетности,	бенчмаркинга	и	сопоставле-
ний	не	сказываются	на	сроке	положительной	или	негативной	
проекции	тренда	в	будущее.	Иными	словами,	нарратив	явля-
ется	определяющим.

Что	характерно,	эмпирические	результаты	исследования	
подтверждают	идею	о	том,	что	люди	полагаются	на	наррати-
вы	при	прогнозировании	ценовых	 траекторий	финансовых	
активов.	В	то	время	как	участники	с	неоклассическими	ра-
циональными	 ожиданиями	 предсказывали	 бы	 рост	 цен	 на	
активы	при	рыночной	норме	доходности,	участники	экспе-
риментов	 четко	 различали	 позитивные	 и	 негативные	 сюр-
призы	результатов,	предсказывая	резко	превосходящий	рост	
в	свете	положительных,	а	не	отрицательных	новостей.	Такое	
случалось,	 несмотря	 на	 то	 что	 прогнозируемые	 изменения	
цены	 были	 сделаны	 относительно	 цены	 после	 объявления	
новостей	[Johnson,	Tuckett,	2022].

Хотя	в	настоящей	работе	далее	будет	предложена	единая	
(одновременно	и	поведенческая,	и	нарративная)	модель	«эф-
фективного	 интерпретатора»	 на	 основании	 представлений	
о	сильном	взаимном	переплетении	и	взаимном	влиянии	по-
веденческих	и	нарративных	аспектов	и	мотивов	в	принятии	
инвестиционных	 решений,	 вышедшая	 в	 этом	 году	 статья	
Джонсона	и	Такетта,	можно	предполагать,	заслуженно	ста-
нет	 фундаментальной	 с	 точки	 зрения	 закладывания	 основ	
исследовательского	направления.	Тем	не	менее,	несмотря	на	
всю	академическую	обоснованность	разделения	двух	психо-
логических	типов	–	поведенческого	и	нарративного,	с	точки	
зрения	научно-практической	применимости	такого	категори-
ческого	разграничения	можно	ожидать	немало	сложностей,	
поскольку,	 анализируя	 поведенческие	 и	 нарративные	 фак-
торы	 при	 ценообразовании	 конкретных	 компаний,	 сложно	
будет	сказать,	где	в	чистом	виде	поведенческий	компонент,	
а	где	–	нарративный.

Как	обращают	внимание	С.	Макинтош	и	Р.	Шиллер,	нар-
ративы	о	пузырях	на	фондовом	рынке	подпитываются	пси-
хологией,	так	как	цены	на	акции	связаны	с	общим	доверием	
[Mackintosh,	Shiller,	2021].	В	то	же	самое	время	общее	дове-
рие	основано	на	поведенческой	динамике,	включая	стадное	
поведение.	 Круг	 «нарратив	 –	 доверие	 –	 поведение»	 замк-	
нулся.	Можно	представить	спираль,	когда	в	первую	очередь	
стадное	поведение	и	другие	поведенческие	динамики	и	ког-
нитивные	искажения	 (например,	ретроспективная	«ошибка	
выжившего»)	являются	фасилитаторами	разрастания	нарра-
тива.	 «Ошибка	 выжившего»,	 например,	 часто	применяется	
для	притягивания	аналогий	с	уже	успешными	хайтек-гиган-
тами,	что	укрепляет	нарратив.

Еще	одним	из	аргументов,	которые	могут	быть	направле-
ны	против	практичности	разделения	поведенческих	и	нарра-
тивных	аспектов	в	две	различные	модели	принятия	решений,	
является	 распространенная	 практика	 так	 называемых	 мо-
ментумных	стратегий.	Утверждать,	что	эти	стратегии	стро-
ятся	 только	на	 нарративных	мотивах	инвесторов,	 было	 бы	
некорректно.	Моментумные	стратегии	исторически	сформи-
ровались	как	поведенческий	феномен	[Chan	et	al.,	1996],	хотя	
в	настоящее	время	особое	значение	имеет	нарратив.	В	рам-
ках	проведения	экспериментов	по	формированию	ожиданий	

и	оценке	активов	С.	Хомесом	и	его	коллегами	в	2008	 году	
было	установлено,	что	в	большинстве	экспериментов	цены	
отклоняются	от	фундамента	и	пузыри	возникают	эндогенно.	
Эти	 пузыри,	 как	 показало	 исследование,	 несовместимы	 с	
рациональными	ожиданиями	и	вызваны	поведением	участ-
ников	в	погоне	за	трендом	или	«ожиданием	положительной	
обратной	связи».	Участники	экспериментальной	группы,	как	
правило,	координируют	свои	действия	в	отношении	общей	
стратегии	прогнозирования	[Hommes	et	al.,	2008].

Биржевой,	 спекулянтский	принцип	 «покупай	на	 слухах	
–	продавай	на	фактах»	 является	 классическим,	 он	был	по-
пуляризован	(и	на	бирже,	и	даже	массовой	культуре)	еще	в	
«ревущие	1920-е».	Даже	один	из	основателей	экономической	
теории	Д.	Рикардо,	как	известно,	заработал	состояние	на	ак-
тивных	биржевых	спекуляциях.	Стратегическое	поведение	и	
взаимозависимость	в	среде	участников	рынка	акционерного	
капитала	 были	 всегда.	 Но	 теперь	 нарративная	 и	 поведен-
ческая	 составляющие	 стоимости	 в	 контексте	 современной	
экономики	 стали	 намного	 более	 существенными.	Это	 под-
тверждается	исследованиями,	в	рамках	которых	установле-
но,	что	инвесторы	из	одной	и	той	же	страны	сознательно	и	
бессознательно	следуют	друг	за	другом.	Так,	в	одной	из	не-
давних	работ	были	использованы	высокочастотные	внутри-	
дневные	данные	для	изучения	стадного	поведения	инвесто-
ров	на	 глобальном	рынке	на	уровне	 страны	и	обнаружены	
убедительные	доказательства	значительного	стадного	пове-
дения	 на	 страновом	 уровне.	 Стадное	 поведение	 на	 уровне	
страны	представляет	собой	сочетание	осознанного	и	неосоз-
нанного	подтипов,	при	этом	эффект	неосознанного	стадного	
поведения	примерно	в	пять	раз	больше.	Примечательно,	что	
на	 неосведомленное	 стадное	 поведение	 на	 уровне	 страны	
влияют	импульсная	торговля,	стиль	инвестирования	и	давле-
ние	рынка	[Chen,	2021].

Оценивая	настоящее	и	ориентируясь	на	неизвестное	бу-
дущее,	участники	финансового	рынка	создают	финансовые	
возможности.	 В	 основе	 этого	 процесса	 лежит	 работа	 экс-
пертов,	 которые	 утверждают,	 что	 проводят	 «тщательный	
анализ»	 экономических	тенденций	и	движений	рынка.	По-
явилось	даже	такое	понятие,	как	нарративный	(повествова-
тельный)	авторитет	–	narrative	authority	[Leins,	2022;	Stolowy	
et	al.,	2022],	в	связи	с	необходимостью	уточнения	и	расши-
рения	 понимания	 построения	 нарративного	 авторитета	 на	
рынках	капитала,	поскольку	влиятельные	информационные	
посредники	оказывают	все	большее	влияние	на	рынки.	От-
сутствие	собственного	обоснованного	представления	о	спра-
ведливой	стоимости	высокотехнологичных	бизнесов	ведет	к	
преувеличению	степени	экспертности	аналитиков.

Также	очень	важной	составляющей	нарративов	является	
управленческая	 риторика.	 Участники	 инвесторского	 сооб-
щества	соревнуются	между	собой	в	плоскости	более	точного	
понимания	и	реалистичной	интерпретации	посланий	менед-
жеров.	В	одном	из	недавних	исследований	установлено,	что	
управленческий	нарратив	(в	корпоративных	отчетах,	в	кото-
рых	рассказывается	о	раскрытии	информации,	о	технологи-
ях	и	инновациях)	используется	как	крайне	важный	инфор-
мационный	канал	для	инвесторов,	по	которому	менеджеры	
передают	информацию	инвестиционному	сообществу,	и	он	
положительно	связан	с	риском	падения	курса	акций	на	год	
вперед.	Более	того,	положительная	связь	между	управленче-
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ским	нарративом	и	риском	обвала	цен	на	акции	более	выра-
жена	 для	фирм	 с	 влиятельными,	 более	 способными,	 более	
молодыми	генеральными	директорами.	Негативное	влияние	
управленческого	повествования	на	будущие	цены	акций	пре-
обладает	среди	фирм,	которые	сталкиваются	с	высокой	кон-
куренцией	[Andreou	et	al.,	2021].

В	другом	исследовании	были	использованы	инструмен-
ты	 компьютерной	 лингвистики	 для	 анализа	 качественной	
части	 годовых	 отчетов	 британских	 компаний,	 зарегистри-
рованных	на	бирже.	Измерялась	частота	слов,	связанных	с	
различными	 языковыми	 индикаторами,	 и	 использовалась	
далее	для	прогнозирования	будущих	доходов	от	акций.	Не-
сколько	индикаторов,	отражающих	в	первую	очередь	рубри-
ки	«активность»	и	«реалистичность»,	предсказывают	после-
дующее	повышение	цен	даже	после	учета	широкого	круга	
факторов.	При	этом	увеличение	этих	двух	лингвистических	
переменных	 не	 сопровождалось	 дополнительными	 риска-
ми	 [Wisniewski,	Yekini,	 2014].	Как	итог	 упомянутых	 работ,	
описательная	 часть	 годового/квартального	 отчета	 и	 высту-
пления	менеджеров	содержат	ценную	информацию,	которая	
еще	не	учтена	в	ценах.

В	одном	из	исследований	также	установлено,	что	поло-
жительный	тон	настроений	в	Twitter	более	выражен	в	отно-
шении	малых	фирм	и	компаний	с	формирующимся	рынком,	
что	 согласуется	 с	 литературой,	 в	 которой	 говорится,	 что	
малые	фирмы	трудно	оценить,	а	фирмы	на	развивающихся	
рынках	характеризуются	высокой	информационной	асимме-
трией	[Tan,	Tas,	2021].	Поэтому	инвесторам,	как	это	следу-
ет	из	ряда	исследований,	выгодно	быть	невнимательными	к	
большинству	новостных	тем	и	их	настроению,	если	руковод-
ствоваться	рациональной	моделью	принятия	решений	[Uhl,	
Novacek,	 2021].	Другое	 дело,	 что	 такой	 вывод	может	 быть	
несколько	неполным,	если	исходить	из	того,	что	инвесторы	
могут	быть	в	хорошем	смысле	циничными	по	отношению	к	
нарративам,	осознавая	их	манипулятивную	природу.	И	тогда	
нарративы	становятся	отдельным	поведенческим	измерени-
ем,	где	инвесторы	и	спекулянты	также	конкурируют	между	
собой,	как	они	это	делают	по	отношению	к	любой	финан-
совой	 и	 рыночной	 информации,	 касающейся	 деятельности	
эмитента.

Относительно	 нарративной	 составляющей	 современ-
ного	 инвестирования	 в	 литературе	 также	 установлено,	 что	

Таблица	3
Сравнение	модели	«разумного	инвестора»	и	модели	«эффективного	интерпретатора»

Table	3	
Comparison	of	the	“rational	investor”	model	and	the	“effective	interpreter”	model

Атрибут Модель «разумного инвестора» Модель «эффективного интерпретатора»
Акценты	стоимостной	оценки	
компании

Прибыль,	выручка,	свободный	
денежный	поток,	долг

Возможности	быстрого	масштабирования	
выручки,	формирование	экосистемы

Нарративный	контекст		
в	восприятии	бизнеса

Низкий	(оценка	в	большей	степени	
по	фундаментальным	показателям).	
В	условиях	нервозности	–	средний.	
Рыночный	сентимент	влияет	на	
принятие	решений

Высокий	(положительный	нарратив		
и	перцепция	в	отношении	компании	становятся	
определяющими	и	могут	даже	в	среднесрочном	
периоде	перевесить	плохие	фундаментальные	
показатели)

Методика	прогнозирования	
развития	бизнеса Преимущественно	экстраполяция Преимущественно	сценарии	и	образы	будущего

Созависимость	инвесторов	
(стратегическое	поведение	игроков)

Средняя	(применима	психология	
толпы,	однако	последний	рубеж	
сохранения	самостоятельной	оценки	
рыночной	ситуации	–	фундаментальные	
показатели	бизнеса)

Высокая	(у	большинства	игроков	полная	
ориентация	на	консенсус-мнение,	шаткость	
собственного	восприятия	из-за	отсутствия	
собственной	сформированной	позиции	
относительно	фундаментальной	стоимости	
бизнеса)

Значимость	прогнозов	аналитиков	
(цена	акции	через	год)

Средняя	(показатели	можно	рассчитать	
самому,	включая	форвардные)

Высокая	(показатели	зависят	от	интерпретаций,	
«вилка»	оценок	форвардных	показателей	шире)

Готовность	терпеть	убыточность	
бизнеса Низкая	(в	пределах	1–2	лет) Высокая	(неограниченная	при	условии	высоких	

темпов	прироста	выручки)

Фокус	спекулятивной	стратегии «Покупай	на	слухах	–		
продавай	на	фактах»

Максимальный	акцент	на	интерпретацию	
поведения	участников

Степень	применимости	концепции	
«последнего	дурака» Низкая	(в	стадии	бума	–	средняя)

Высокая	(у	игроков	даже	в	условиях	сильной	
«перекупленности»	компании	остается	
ожидание,	что	в	моменте	цена	будет	еще	выше)

Степень	применимости	
моментумных	стратегий

Средняя	(имеется	ожидание,	
подкрепленное	долгосрочной	
статистикой,	что	рынок	движется	
преимущественно	трендами)

Высокая	(основана	не	только	на	долгосрочных	
статистических	наблюдениях,	но	и	на	ожидании	
продолжения	блиц-скейлинга	бизнеса)

Уровень	когнитивных	искажений		
у	участников	рынка Обычный

Продвинутый	(когнитивные	искажения	более	
разнообразны	в	связи	с	большей	сложностью		
и	неопределенностью)

Источник:	составлено	автором.
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розничные	 инвесторы	 являются	 «чистыми	 покупателями»	
привлекающих	внимание	акций.	Одно	из	исследований	по-
казало,	что	такие	факторы,	как	финансовый	опыт,	богатство,	
консультации	 и	 другие	 индивидуальные	 характеристики,	
свидетельствующие	 об	 опытности	 инвесторов,	 объясняют	
различия	 в	 решении	 о	 чистой	покупке.	 Больший	 торговый	
опыт	связан	с	чистыми	продажами	в	те	месяцы,	когда	акции	
привлекают	 большое	 внимание,	 и	 с	 чистыми	 покупками	 в	
те	месяцы,	когда	им	уделяется	меньше	внимания.	Инвесто-
ры,	 торгующие	 в	 месяцы	 наименьшего	 внимания,	 более	
опытны,	больше	вовлечены	в	 сложную	торговлю,	богаче	и	
имеют	более	высокий	доход,	чем	те,	кто	торгует	в	месяцы,	
привлекающие	 наибольшее	 внимание	 [Gavish	 et	 al.,	 2021].	
Это	очень	интуитивно	понятный	результат,	однако	опять	же,	
как	представляется,	необходимо	в	современных	реалиях	раз-
граничивать	компании	традиционных	секторов	и	высокотех-
нологичные	 бизнесы.	Для	 высокотехнологичных	 компаний	
внимание	и	так	называемый	хайп	–	это	необходимое	«топли-
во»	для	роста	не	только	котировок,	но	и	фундаментальных	
операционных	показателей,	как	это	следует	из	теории	реф-
лексивности.

Все	отмеченное	выше,	таким	образом,	значит,	что	инве-
сторы,	особенно	в	компании	высокотехнологичных	секторов,	
смещаются	из	плоскости	традиционной	модели	«разумного	
инвестора»	в	плоскость	модели	«эффективного	интерпрета-
тора».

В	отношении	характеристик	по	предложенным	в	табл.	3	
десяти	 сравнительным	 атрибутам	 для	 двух	 эвристических	
моделей	можно	предполагать	дискуссионность.	К	примеру,	
для	модели	«разумного	инвестора»	можно	утверждать,	что	
в	 стадии	 бума	 и	 эйфории	 многие	 игроки	 имеют	 сильную	
склонность	 верить	 в	 то,	 что	 при	 любой	 цене	 покупки	 не-
сколько	позже	все	равно	найдется	«последний	дурак».	В	кон-
це	 концов,	 знаменитая	 «тюльпаномания»	 1636–1637	 годов		
произошла	вне	всякого	контекста	передовых	технологий	и,	
соответственно,	завязанных	на	них	сложных	нарративов.	К	
тому	же	Кейнс	еще	в	1936	году	очень	точно	подметил,	что	
рынок	подобен	конкурсу	красоты,	цель	которого	не	оценить	
красоту	участниц,	а	верно	предсказать	оценки	других	судей	
[Keynes,	1936].	Однако	степень	такого	«дурака»	все	равно	по	
фундаментальным	и	качественным	характеристикам	разли-
чается	в	двух	моделях.

В	традиционной	конфигурации	(модель	«разумного	ин-
вестора)»	кто-то	действительно	может	купить	компанию	и	
в	два,	и	в	три,	и	в	более	раз	дороже,	чем	ее	фундаменталь-
ные	показатели,	 все	 еще	 веря,	 что	 это	не	последний	 экс-
тремум	на	графике	цены	акции	и	можно	будет	перепродать	
через	некоторое	время	несколько	дороже.	В	случае	же	мо-
дели	 «эффективного	 интерпретатора»	 симптоматика,	 как	
представляется,	еще	более	выраженная:	до	момента	схло-
пывания	пузырей	находятся	массовые	когорты	инвесторов,	
особенно	 в	 отношении	 высокотехнологичных	 компаний,	
которые	многократно	переплачивают	за	бизнес,	имея	край-
не	ограниченное	представление	о	его	процессах	и	фунда-
ментальных	показателях.	Они	купили	акцию	компании	по	
модели	«черного	ящика»	на	сформированном	нарративом	
сентименте	–	и	делают	ставку	на	 то,	что	положительный	
нарратив,	так	называемый	хайп,	какое-то	время	еще	прод-
лится.

Заключение
Усиленная	новыми	технико-технологическими	решени-

ями	 демократизация	 инвестирования	 на	финансовых	 рын-
ках	(десктопные	и	мобильные	брокерские	приложения)	на-
ложилась	на	культурную	трансформацию:	инвестирование	
и	спекуляции	стали	частью	массовой	культуры.	Ориентация	
бизнеса	во	многих	секторах	на	быстрый	рост,	масштабиро-
вание	и	прорывные	инновации	привели	к	снижению	субъек-
тивной	значимости	финансово-экономических	показателей	
эффективности	 и	 результативности	 при	 оценке	 стоимости	
бизнеса.	 Как	 итог,	 интерпретатором	 будущей	 траектории	
развития	бизнесов	может	почувствовать	себя	каждый.	Для	
отдельного	«эффективного	интерпретатора»	такая	деятель-
ность	может	 закончиться	по-разному,	однако	для	большой	
общественной	 системы	 созависимых	 интерпретаторов	 это	
может	 рано	 или	 поздно	 закончиться	 не	 просто	 биржевой	
паникой,	но	и	более	широкими	социально-экономическими	
последствиями.

Текущий	период	иррационального	оптимизма	на	фондо-
вых	рынках	может	оказаться	также	фактором	дальнейшего	
расширения	 социально-экономического	 неравенства,	 по-
скольку	розничные	инвесторы	из	средних	и	низовых	страт	
общества	формируют	свои	портфели	c	максимально	слабых	
позиций	 не	 только	 с	 точки	 зрения	модели	 «рационального	
инвестора»,	 где	 их	 аналитические	 возможности	 в	 среднем	
уступают	 институциональным	 инвесторам,	 и	 лишь	 немно-
гие	розничные	инвесторы	следуют	советам	Линча	о	том,	как	
нейтрализовать	отставание	в	аналитике	от	институциональ-
ных	инвесторов	и	профессионалов.

В	 рамках	 модели	 «эффективного	 интерпретатора»	 роз-
ничные	инвесторы	оказываются	 в	 наибольшей	 степени	 за-
висимыми	от	поведенческих	эффектов	и	когнитивных	иска-
жений.	Безусловно,	в	разрезе	отдельных	факторов	это	еще	не	
до	конца	изученная	область,	хотя	уже	есть	немало	исследо-
ваний.	Однако	имеется	следующее	соображение	общего	по-
рядка:	роль	розничных	инвесторов	в	цепочке	формирования	
нарративов	 высокотехнологичных	 компаний	 более	 пассив-
ная	и	они	подходят	к	нарративам	недостаточно	критично	и	
в	некотором	смысле	недостаточно	цинично	–	 в	 отличие	от	
институциональных	инвесторов,	 которые	 своим	рыночным	
«весом»	могут	индуцировать	или	поддерживать	«хайпы»	на	
более	ранних	стадиях.	Как	итог,	розничные	инвесторы	захо-
дят	в	уже	«разогнанные»	акции	(так	называемые	на	бирже-
вом	жаргоне	ракеты,	да	еще	с	боевым	кличем	«Тo	the	Moon!»)	
высокотехнологичных	компаний	в	среднем	позднее,	уже	на	
более	высоких	ценовых	уровнях	эмитентов	–	и	оказываются	
особенно	уязвимыми	к	перманентной	или	длительной	поте-
ре	стоимости.	Это	даже	если	они	и	не	пытаются	спекулиро-
вать,	что	обычно	еще	больше	множит	потери.	Также	следует	
учитывать	 то,	 что	 для	 высокотехнологичных	 компаний	 на	
рынке	характерны	глубокие	коррекции	(иногда	называемые	
суперкомпенсационными)	после	резкого	и	необоснованного	
роста.	Феномен	 суперкомпенсации	представляется	 особен-
но	интересным	для	эмпирических	исследований:	крушение	
текущего	нарратива	часто	вызывает	столь	сильную	коррек-
цию,	обрушение,	что	стоимость	компаний	потом	оказывает-
ся	ниже,	чем	была	до	появления	нарратива.

Особый	интерес	также	может	представлять	систематиза-
ция	всего	многообразия	факторов,	которые	в	текущих	реали-
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Аннотация
На	основе	индекса	эффективности	государственного	управления	в	Африке	Ibrahim	Index	of	African	Governance	(IIAG)	и	данных	о	темпах	экономического	
роста	Всемирного	банка	в	настоящем	исследовании	используется	методология	оценки	риска	для	определения	взаимосвязи	между	коррупцией	и	эконо-
мическим	ростом	в	Зимбабве.	Отмечая	рост	коррупции	в	сочетании	с	негативными	экономическими	показателями,	исследование	дает	информацию	для	
новой	политической	 администрации,	 стремящейся	бороться	 с	 коррупцией.	Исследование	подтверждает	наличие	однонаправленной	причинно-след-
ственной	связи	между	коррупцией	и	экономическим	ростом	и	отрицательной	импульсной	реакцией.	Чтобы	увеличить	благосостояние	экономики	в	
будущем,	необходимы	противодействия	коррупции.
Ключевые слова:	Индекс	качества	африканского	управления,	коррупция,	экономический	рост,	оценка	рисков,	Зимбабве.
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Introduction
The	 Ibrahim	 Index	of	African	Governance	 (IIAG)1	 of	2017	

shows	that	though	governance	slightly	improved	in	Zimbabwe,	it	
remains	in	the	lower	echelons	of	the	African	governance	rankings	
(40	out	of	54	at	an	overall	score	of	45.4)2.	Zimbabwe’s	2017	IIAG	
overall	score	is	below	the	African	average	of	50.8	as	well	as	the	
average	for	Southern	Africa	of	58.6	(IIAG	2018)3.	The	Corruption	
Perception	Index	(CPI)	for	Zimbabwe	also	worsened	amongst	a	
1	The	index	gauges	the	extent	and	trend	of	governance	in	Africa	making	use	of	four	key	components:	safety	and	rule	of	law;	participation	and	human	rights;	sustainable	economic	
opportunity	and	human	development.	Corruption	undermines	good	governance	 [Measuring	corruption	 in	Africa..,	2016],	 thus	 the	 IIAG	reflects	on	 the	 level	of	corruption	 through	
monitoring	governance	trends.
2	The	higher	the	IIAG	index,	the	lower	the	incidence	of	corruption.	The	same	interpretation	applies	to	the	CPI.
3	http://iiag.online/.
4	Newsday,	9	May,	2018;	The	Chronicle,	28th	April,	2018;	The	Herald	20	April,	2018.
5	BBC	20	April,	2018;	eNCA	7	May,	2018;	Aljazeera	20	April,	2018.

number	of	Southern	African	countries.	Zimbabwe’s	CPI	in	2000	
was	at	30	and	 in	2017	 it	was	at	22.	For	 the	period	2015–2016,	
Zimbabwe	slipped	on	its	CPI	rankings	from	150	to	154	The	(Open	
Society	 Initiative	 for	 Southern	Africa	 (OSISA),	 2017)	 showing	
the	grossness	of	the	corruption	scourge	in	the	country.	But	how	
has	corruption	manifested	in	Zimbabwe?

As	if	in	confirmation	of	the	worsening	corruption	measures,	
recently	 the	 local4	 and	 foreign5	media	has	been	awash	with	 re-
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ports	of	the	former	president	being	invited	to	answer	to	a	parlia-
mentary	portfolio	committee	on	the	missing	$	15	billion	diamond	
revenue	 (The	Chronicle,	28th	April	2018)6.	Massive	bribe	solic-
iting	has	 been	 linked	 to	Zimbabwe	Republic	Police	 (ZRP)	 and	
the	Vehicle	 Inspection	Department	 (VID);	 bogus	 tenders	 in	 the	
power	utility	-	Zimbabwe	Electricity	Supply	Authority	(ZESA);	
import	duty-related	corruption	involving	Zimbabwe	Revenue	Au-
thority	(ZIMRA)	employees	and	officials;	shadowy	deals	around	
the	acquisition	of	new	planes	by	Air	Zimbabwe	and	the	Ministry	
of	Transport;	 abuse	of	 toll-gate	 revenues	by	high-ranked	politi-
cians	 at	 Zimbabwe	 National	 Roads	Administration	 (ZINARA)	
are	amongst	a	plethora	of	widespread	cases	of	corruption.	Writ-
ing	 about	 Zimbabwe,	 [Tizor,	 2009]	 notes	 that,	 “corruption	 has	
become	an	accepted	and	almost	expected	way	of	doing	business	
especially	in	the	public	sector.”	

Against	 this	background,	 the	economy	since	2000	has	gone	
through	a	rutted	transition	and	continues	to	be	in	the	abyss.		De-
spite	the	sound	recovery	of	the	economy	from	the	negative	growth	
rate	experienced	during	the	hyper-inflationary	period,	the	excep-
tional	growth	registered	during	the	Government	of	National	Unity	
(GNU)7	slumped	after	the	2013	elections.	From	a	growth	rate	of	
13.6%	in	2012,	growth	fell	to	5.3%	in	2013	and	even	slipped	fur-
ther	to	1.4%	in	2015	[Economic	partnership	agreement..,	2016].	
In	a	country	whose	national	budget	falls	below	$	4.5	billion	and	
manages	to	lose	$	15	billion	diamond	revenue,	as	well	as	towering	
unemployment	and	grim	poverty	levels,	questioning	the	link	be-
tween	corruption	and	economic	growth	is	an	obligation.	Growth	
remains	 relevant	 in	 the	 fight	 against	 poverty	 and	 inequality.	
Growth	is	a	cog	relevant	in	reversing	the	poverty	dent	on	societies	
as	backed	by	a	multiplicity	of	empirical	work	[Dollar,	Kray	2002;	
Fosu	2011;	2014;	Abdelaziz,	Helmi,	2017].	This	explains	the	per-
ennial	desire	to	grow	economies	by	various	governments.	Despite	
these	known	benefits	of	economic	growth,	Zimbabwe’s	economy	
continues	to	miss	the	Regional	Indicative	Strategic	Development	
Plan	(RISDP)	benchmark	of	7%	per	annum.

Taking	 a	 wealth	 maximization	 cue	 from	 corporate	 finance,	
governments	 exists	 to	 serve	 the	people	 and	 as	 such,	 just	 like	 a	
company,	should	seek	to	maximise	the	welfare	of	the	shareholders	
who	are	the	electorate.	The	welfare	of	a	nation	is	measured	by	the	
gross	domestic	product	(GDP)	per	capita	and	therefore	 increas-
ing	output	of	a	nation	and	fully	maximising	a	country’s	resources	
is	a	key	government’s	responsibility.	In	recognition	of	the	same	
and	acknowledging	the	worsening	corruption	in	Zimbabwe,	it	is	
government’s	role	to	remove	obstacles	(corruption)	to	economic	
growth.	Aggravated	corruption	is	worrying	especially	for	Zimba-
bwe	which	recently	came	out	of	nearly	four	decades	of	autocracy.	
In	the	new	dispensation	since	November	2017,	the	Government	of	
Zimbabwe	was	presented	with	a	mammoth	task	of	correcting	the	
previous	and	current	inefficiencies	which	derail	economic	growth.	
It	is	against	this	status	quo	that	we	seek	to	establish	scientifically	
(through	unit	root	tests,	Granger	causality	tests,	vector	autoregres-
sive	(VAR)	model	and	impulse	response	function)	the	relationship	
between	corruption	and	economic	growth	in	Zimbabwe	and	pro-
vide	recommendations	to	the	new	administration.	Our	methodol-
6	http://www.chronicle.co.zw/robert-mugabe-called-to-testify-in-15-billion-diamonds-probe/.
7	2009–2013.
8	Most	IFFs	are	underhand	and	corruption-induced	movement	of	funds	meant	to	conceal	the	source	of	such	funds.
9	Corruption	coupled	with	poor	growth	has	taken	a	toll	on	the	welfare	of	citizens	given	the	grim	effect	of	corruption	on	the	poor,	aggravated	inequalities,	worsening	social	services	and	
pitiable	governance	culture.
10	Impliedly,	without	the	loss	of	resources	through	IFFs	Africa	could	fund	her	investment	and	growth.

ogy	accommodates	the	possibility	of	economic	growth	generating	
more	resources	to	fight	corruption	thereby	allowing	for	quizzing	
whether	weak	growth	cultivate	corruption	too.	With	the	govern-
ment	selling	the	‘Zimbabwe	is	open	for	business’	mantra	–	laying	
bare	 the	 ‘greasing’	or	 ‘sanding’	effect	of	corruption	 is	plausible	
as	the	Government	of	Zimbabwe	has	set	institutions	and	laws	to	
fight	corruption.	

1. Literature review
Whereas	 a	 burgeoning	 expanse	 of	 empirical	 work	 debated	

whether	 corruption	 ‘greases’	 or	 ‘sands’	 economic	growth	 [Wei,	
2001;	Pierre-Guillaume,	Khalid,	2005;	Mayo,	2013;	Linhartova,	
Zidova,	2016],	the	subject	remains	relevant	for	a	number	of	de-
veloping	countries	facing	erratic	growth	in	the	face	of	worsening	
corruption.	By	engaging	in	corruption,	economic	agents	can	cir-
cumvent	trade-stifling	regulations	–	unlocking	colossal	business	
deals	unavailable	under	restrictive	regulations	thereby	‘greasing’	
economic	growth	[Méon,	Weill,	2010].	The	‘sanding’	hypothesis	
concedes	the	‘cost	of	corruption’	in	relation	to	“reduced	domestic	
and	foreign	investment,	increased	cost	of	production,	misalloca-
tion	of	national	resources,	higher	inequality	and	poverty,	uncer-
tainty	in	decision	making”	[Wright,	Craigwell,	2012].	

Although	prior	studies	acknowledge	 the	schism	and	 lack	of	
equi-finality	 on	 the	 ‘greasing’	 and	 ‘sanding’	 debate	 [Mironov,	
2005;	Chiam,	2015;	Nyoni,	2017;	Ondo,	2017],	a	leading	strand	of	
recent	evidence	from	developing	countries	buttresses	the	growing	
need	to	arrest	corruption	if	economic	fortunes	are	to	be	unleashed	
[Mikaelsson,	Sall,	2015;	Teymurov,	2016;	Wang,	2016;	Boussal-
ham,	 2018].	 Startling	 empirics	 by	 [Lambsdorff,	w.y]	 show	 that	
“an	increase	in	corruption	by	one	point	on	a	scale	from	10	(highly	
clean)	to	0	(highly	corrupt)	lowers	productivity	by	4	per	cent	of	
GDP	and	decreases	net	annual	capital	inflows	by	0.5	per	cent	of	
GDP.”	The	compromised	rule	of	law	and	governance	evident	of	
corrupt-ridden	 economies	 explain	 the	 contraction	 of	 capital	 in-
flows	(foreign	direct	investment)	–	scattering	investment,	capital	
formation	and	growth.	On	the	contrary,	[Wright,	Craigwell,	2012]	
noted	that,	“an	improvement	with	regard	to	corruption	by	6	points	
of	the	Transparency	International	Corruption	Perceptions	Index	–	
for	example,	Tanzania	improving	to	the	level	of	the	United	King-
dom	–	increases	GDP	by	more	than	20	per	cent	and	increases	net	
annual	capital	inflows	by	3	per	cent	of	GDP.”	Notably,	reducing	
corruption	edifies	growth	but,	how	does	corruption	afflict	growth?

Gross	haemorrhage	of	investment	funds	through	illicit	finan-
cial	flows	(IFFs)8,	diversion	and	misappropriation	of	ear-marked	
development	 funds	 explains	 deficient	 investment	 and	 growth	
in	 corrupt	 countries	 [Measuring	 corruption	 in	Africa..,	 2016]9.	
Whereas	Africa	received	ODA	totalling	$	1	trillion	over	the	past	
50	years,	Africa	also	 lost	nearly	 the	same	amount	 in	 IFFs.	 It	 is	
on	record	 that	$	50	billion	 is	 lost	 from	Africa	annually	 through	
IFFs	though	this	estimate	might	be	an	understatement	given	the	
shadowy	nature	of	IFFs10.	Accounting	for	its	share	of	IFFs,	Zim-
babwe	lost	$	12	billion	through	IFFs	and	smuggling	from	1980–
2000	[Global	financial	integrity,	2017].	Also,	between	2005	and	
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2015	 a	 staggering	 $	 15	 billion	 diamond	 revenue	was	 lost	 –	 an	
amount	 nearly	matching	 four	 times	 the	 annual	 national	 budget	
of	slightly	above	$	4	billion.	In	this	realm,	un-capitalized	infra-
structure	investments	as	well	as	Zimbabwe	Agenda	for	Sustain-
able	Socio-Economic	Transformation	(ZIMASSET11)	could	have	
been	financed	effortlessly.	Acknowledging	 the	various	 facets	of	
corruption	and	the	effect	of	the	same	on	governance,	investment,	
politics,	service	delivery	and	public	finance	management,	the	toll	
of	 corruption	 on	 economic	 growth	 is	 imminent.	 But,	 what	 has	
research	shown	on	the	relationship	between	corruption	and	eco-
nomic	growth,	especially	for	developing	countries	and	Zimbabwe	
alike?

Though	tainted	by	an	estimation	technique	with	a	feeble	ex-
planatory	power12,	[Teymurov,	2016]	quizzed	the	relationship	be-
tween	corruption,	FDI	and	economic	growth	and	concluded	that	
corruption	 repels	FDI	and	 since	economic	growth	 is	dependent	
on	capital	 (FDI),	 it	 is	 in	 turn	undercut	by	corruption13.	Without	
assuming	a	quantitative	approach,	 [Bonga	et	 al.,	2015]	 focused	
on	 the	 economic	 and	 social	 impact	 of	 corruption	 in	Zimbabwe	
and	suggested	the	“return	to	 the	teaching	of	moral	education	to	
empower	 children	 with	 the	 spirit	 of	 stewardship,	 while	 adults	
live	exemplary	lives,	reflecting	truth,	kindness,	dignity	of	labour,	
and	integrity”	as	a	way	of	suppressing	corruption.	A	decade	ago,	
[Ngulube,	2007]	explored	 the	 impact	of	corruption	on	econom-
ic	growth	 in	SADC	and	 recommended	a	“holistic	approach”	 in	
redefining	 governance	 if	 corruption	 afflicted	 countries	 are	 to	
experience	growth.	Noting	the	effort	to	describe	the	roles	of	dif-
ferent	 stakeholders	 in	fighting	 corruption	 in	Zimbabwe	 [Moyo,	
2014],	this	study	making	use	of	a	robust	time	series	methodology	
capitalizing	on	both	CPI	and	IIAG	delineates	the	nexus	between	
corruption	and	economic	growth	in	Zimbabwe.	The	current	effort	
seeks	to	chlorinate	a	non-quantitative	study14	which	hailed	the	in-
cidence	of	corruption	in	Zimbabwe	describing	it	as	“a	blessing	in	
disguise”	[Nyoni,	Bonga,	2017].	

Theory	 and	 practise	 presumes	 that	 corruption	 ‘causes’	 eco-
nomic	 growth	 given	 the	 damaging	 effect	 of	 corruption	 on	 key	
variables	 (governance,	 rule	 of	 law,	 business	 confidence	 and	 in-
vestment)	 shaping	economic	growth.	 [Wright,	Craigwell,	2012]	
provide	an	alternative	facet	of	this	relationship	observing	that	the	
level	of	economic	growth	might	explain	the	extent	of	corruption	
(reverse	causality).	Economic	growth	may	provide	extra	financial	
resources	instrumental	in	fighting	corruption	whereas	erratic	and	
poor	economic	growth	might	deprive	 the	state	of	 the	necessary	
resources	to	curb	corruption.	By	allowing	for	the	testing	of	the	di-
rection	of	causality,	this	study	presents	a	mature	introspection	into	
this	relationship.	In	pursuit	of	the	same,	the	next	section	details	the	
data	sources	as	well	as	the	methodology	assumed.

2. Data and methodology
We	model	economic	growth	(EG)	using	the	Gross	Domestic	

Product	(GDP)	at	local	currency.	Corruption	(COR)	is	measured	
using	the	IIAG.	The	corruption	index	for	IIAG	is	denoted	COR.	
The	 series	 for	 IIAG	covers	 the	period	2000	 to	2016.	The	GDP	
series	consistently	covers	 similar	period	as	 the	 IIAG	series	and	
11	An	Zimbabwean	economic	transformation	blueprint	which	suffered	a	still	birth	owing	to	the	lack	of	the	requisite	$	27	billion	funding.
12	The	R2	and	the	Adjusted	R2	was	a	paltry	30%.
13	The	study	was	based	on	a	panel	of	40	countries	(Zimbabwe	included)	drawn	from	across	the	world.
14	This	 is	against	Wright	and	Craigwel	(2012)	who	proclaimed	that	“the	causal	pattern	between	corruption	and	economic	growth	cannot	be	determined	theoretically	and	one	must	
undertake	an	empirical	analysis	to	resolve	this	issue.”

was	obtained	from	World	Bank.	To	accentuate	the	causality	and	
impact	of	EG	and	COR	we	specify	their	respective	adapted	defi-
nitions	from	[Barro,	2003]	as	follows:

,

where	 t	 and	 t-1	 is	 the	 time	denoting	 current	 and	 previous	 year	
respectively,	In	–	is	the	natural	logarithm.

We	 adopt	 econometric	 methods	 namely	 The	 Augment-
ed-Dickey-Fuller	 (ADF)	 test	 for	 unit	 root,	 lag	 selection	 test,	
Granger	causality,	unrestricted	vector	autoregressive	(VAR)	mod-
el,	and	impulse-response	tests	to	determine	the	short	run	associa-
tion	between	EGt	and	CORt.	EViews	10	software	was	used	for	the	
data	analysis.

3. Empirical results
The	Augmented	Dickey	Fuller	 test	was	used	to	 test	for	unit	

root	of	the	logarithm	series	of	IIAG	and	GDP.	The	null	hypothesis	
is	that	the	series	under	consideration	is	non-stationary	or	has	unit	
root.	A	stationary	series	implies	a	constant	probability	distribution	
over	time	making	statistical	inference	easy	to	be	conducted.

Table 1
Augmented Dickey Fuller test 

Logarithm 
series p-value Order Comment

IIAG 0.0032* I(1) Stationary
GDP 0.0311* I(1) Stationary
*	Significant	at	5%	level	of	significance.

Findings	from	Augmented	Dickey	Fuller	test	in	table	1	high-
lights	that	the	logarithm	series	of	IIAG	and	GDP	has	no	unit	root	
after	the	first	differencing.	Probability	values	of	the	series	are	both	
less	than	5%	level	of	significance	and	therefore	the	null	hypothe-
sis	of	unit	root	is	rejected.	

Our	interest	in	this	study	is	the	short	run	dynamics	of	econom-
ic	growth	and	corruption.	We	use	Granger	causality	test	to	inves-
tigate	whether	a	directional	relationship	exists	between	economic	
growth	and	corruption.	

Table 2
Granger causality test

Null hypothesis F-statistic p-value
COR	does	not	Granger	cause	EG 5.52330 0.0170*
EG	does	not	Granger	cause	COR 1.87283	 0.2089
*	Significant	at	5%	level	of	significance.

We	find	that	corruption	does	Granger	cause	economic	growth	
since	 the	p-value	 is	 0.0170,	which	 is	 less	 than	 the	5%	 level	of	
significance.	However,	we	fail	 to	 reject	 the	null	hypothesis	 that	
economic	growth	does	not	Granger	cause	corruption.	Our	results	
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reveal	that	there	is	only	one	directional	relationship	from	corrup-
tion	to	economic	growth	debunking	the	possibility	of	reverse	cau-
sality	inked	by	[Wright,	Craigwell,	2012].	We	therefore	proceed	to	
select	the	lag	order	of	a	vector	autoregressive	(VAR)	model	using	
the	Akaike	information	criteria	(AIC).	The	lag	order	is	crucial	be-
cause	 few	 lags	will	 result	 in	our	 statistical	 inferences	 failing	 to	
capture	all	the	information	whereas	large	lags	result	in	unbiased	
estimated	coefficients	 [Stock,	Watson,	2015].	The	 lag	chosen	 is	
one	which	corresponds	 to	a	 low	AIC	value.	A	 lag	of	order	one	
was	chosen	for	the	VAR	model	and	the	associated	AIC	value	is	
-1.582372	as	presented	in	Table	3.

Table 3
VAR test results with economic growth as the dependent variable

EG
EG	(-1) 0.585182	
COR	(-1) -0.413558*	
AIC -1.582372
R2 0.247967

*	Significant	at	5%	level	of	significance.

Statistical	inference	results	in	table	3	with	economic	growth	as	
the	dependent	variable	indicates	that	past	corruption	significantly	
and	negatively	affects	economic	growth	because	of	a	negative	sig-
nificant	beta	coefficient	value	of	-0.413558.	Corruption	contrib-
utes	nearly	25%	of	variation	in	economic	growth	as	reported	by	
the	R-square,	further	amplifying	the	corruption-growth	relation-
ship	identified	earlier.	Our	findings	are	consistent	with	policy-ori-
ented	theory	of	corruption	which	suggest	that	corruption	“bruises”	
an	economy	and	hampers	its	growth	[Odi,	2014].	The	responsive-
ness	of	the	economy	on	account	of	the	incidence	of	corruption	is	
captured	by	the	impulse	response	(fig.	1).	

The	impulse	response	function	in	fig.	1	shows	that	economic	
growth	responds	negatively	to	a	shock	in	corruption.	Findings	in	
fig.	1	buttress	 the	point	 illustrated	by	 the	VAR	results	 that	past	
corruption	 negatively	 affect	 economic	 growth.	 The	 corruption	
shock	fades	away	after	approximately	5	years	implying	that	past	
corruption	incidences	continue	to	afflict	the	economy	in	the	short	
run	(5	years).	The	empirical	results	are	in	line	with	[United	Na-
tions..,	2001]	which	assert	that	misallocation	of	resources	in	the	

past	 (which	stifle	 investment	and	scare	away	investors)	reduces	
economic	fortunes	of	a	country	[Mo,	2001]	highlights	the	drivers	
of	corruption	shocks	as	bureaucratic	inefficiencies	in	institutions	
and	lack	of	a	strong	legislation	and	judicial	systems.	With	regards	
Zimbabwe,	past	corruption-induced	inefficiencies	has	negative	ef-
fects	on	economic	growth	into	the	future	(short	run).	

4. Conclusions and recommendations
We	purposely	sought	to	empirically	establish	the	relationship	

between	corruption	and	economic	growth.	The	study	employed	
time	series	econometric	methods	based	on	IIAG	and	GDP	data	for	
the	period	2000-2016.	A	robust	VAR	model	shows	that	corruption	
negatively	affects	economic	growth	in	Zimbabwe	and	it	runs	from	
corruption	to	economic	growth.	The	study	also	cements	that	past	
corruption	incidences	got	a	negative	effect	on	economic	growth	
in	the	short	run.	This	implies	that	for	the	economy	to	recover	in	
the	future,	current	action	to	nip	corruption	is	an	obligation.	The	
economy	today	therefore	is	suffering	from	corruption	committed	
in	 the	past	 thus	 the	government	of	 the	day	must	 take	sweeping	
measures	to	arrest	corruption	to	enhance	economic	fortunes	in	the	
future.	In	that	realm,	alleged	political	interference	in	government	
institutions	must	be	investigated	same	as	the	gross	embezzlement	
of	state	resources	by	public	office	bearers.	Furthermore,	adhering	
to	 international	best	practises	 in	governance	and	non-politiciza-
tion	of	 the	 anti-graft	 institution	go	a	 long	way	 in	 cleansing	 the	
economy	of	the	widespread	corruption	–	setting	the	stage	for	the	
rebound	of	the	economy.
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Введение
Риск-менеджмент	 как	 самостоятельное	 направление	

управленческой	и	научной	мысли	окончательно	сформиро-
вался	в	1955–1956	годах:	в	1955	году	термин	«риск-менедж-
мент»	был	предложен	в	Темплском	университете	США	про-
фессором	 страхования	 У.	 Снайдером;	 в	 1956-м	 в	 журнале	
Harward Business Review	Р.	Галлахером	впервые	была	опи-
сана	 профессия	 риск-менеджера;	 в	 1963	 году	 И.	Мэром	 и		
Б.А.	Хеджесом	был	опубликован	первый	учебник	по	управ-
лению	 рисками	 на	 коммерческом	 предприятии	 [Любухин,	
2021].

В	настоящий	момент,	распространившись	далеко	за	рам-
ки	области	финансов	и	обеспечения	производственной	без-
опасности,	управление	рисками	охватывает	в	той	или	иной	
степени	 практически	 все	 отрасли	 деятельности	 предприя-
тий,	 превратившись	 из	 узкого	 специфичного	 инструмента	
в	одну	из	ключевых	составляющих	системы	управления	со-
временной	организации	[Опарин,	2017].	

С	целью	систематизации	знаний	и	представлений	о	ри-
сках	в	1995	 году	выпущен	стандарт	по	управлению	риска-
ми	 AS/NZS	 4360:1995	 (первый	 национальный	 стандарт,	
распространяющийся	 на	 территорию	 Австралии	 и	 Новой	
Зеландии).	Стандарт	содержит	общие	рекомендации	по	ме-
неджменту	 риска	 для	 обеспечения	 соответствующей	 дея-
тельности	в	части	высшего	руководящего	состава	как	госу-
дарственных,	так	и	частных	и	общественных	организаций,	
групп	лиц	[Любухин,	2021].	

После	 выхода	 ряда	 национальных	 стандартов	 в	 обла-
сти	 управления	 рисками,	 в	 частности	 в	 Канаде	 и	 Японии,		
в	2009	году	Международной	организацией	по	стандартиза-
ции	выпущена	первая	редакция	международного	стандарта	
ISO	31000:2009.		Risk	management	–	Principles	and	guidelines1			
(далее	–	стандарт	ISO	31000:2009),	который	был	переведен	
и	 введен	 в	 действие	 в	 Российской	Федерации	 в	 2010	 году.	
ГОСТ	Р	ИСО	31000-20102	являлся	ключевым	нормативным	
документом	 в	 сфере	 риск-менеджмента	 в	 России	 до	 конца	
2019	года	[Секлецова,	Ермолаева,	2020].

Предваряя	 изложение	 основного	материала	 статьи,	 не-
обходимо	отметить,	что	прежняя	и	нынешняя	версии	стан-
дарта	не	только	по	букве,	но	и	по	духу	весьма	близки	друг	
к	 другу.	С	нашей	 точки	 зрения,	 ключевая	идея	 обеих	 вер-
1	ISO 31000:2009. Risk management – Principles and guidelines.		https://www.iso.org/obp/ui/#iso:std:iso:31000:ed-1:v1:en.
2	ГОСТ Р ИСО 31000-2010. Менеджмент риска. Принципы и руководство	(2012).	Введ.	2011-09-01.	Федеральное	агентство	по	техническому	регулированию	и	метрологии.	
М.:	Стандартинформ,	2012.
3	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019.	Менеджмент	риска.	Принципы	и	руководство	(взамен	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010)	(2020).	Введ.	2020-03-01.	Федеральное	агентство	по	техническо-
му	регулированию	и	метрологии.	М.:	Стандартинформ.

сий	 стандарта	 выражается	 в	 том,	 что	 менеджмент	 риска	
не	может	 рассматриваться	 в	 качестве	 отдельной	функцио-
нальной	деятельности	в	организации,	а	представляет	собой	
определенный	 набор	 инструментов	 и	 методов,	 позволяю-
щих	менеджерам	компании	принимать	с	учетом	риска	и	не-	
определенности	более	качественные	управленческие	реше-
ния.	 В	 то	же	 время	 обновление	 стандарта	может	 служить	
как	 поводом,	 так	 и	 обоснованием	 необходимости	 внедре-
ния	риск-менеджмента	в	организации,	что,	на	наш	взгляд,	
все	еще	весьма	актуально	для	большинства	организаций	в	
стране.	Таким	образом,	можно	оценить	измененные	форму-
лировки	стандарта	и	с	политической	точки	зрения,	в	част-
ности	с	точки	зрения	их	восприятия	лицом,	принимающим	
решение.	 Не	 умаляя	 значимости	 работы,	 проведенной	 ав-
торами	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000:20193,	мы	хотели	бы	
отметить,	что	ряд	формулировок,	используемых	в	стандарте	
ГОСТ	Р	ИСО	31000:2010,	является	более	удачным	с	отме-
ченной	точки	зрения.	

Структура	 текста	 стандарта	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000:2019	
состоит	из	четырех	больших	смысловых	блоков:	основных	
терминов,	принципов,	структуры	и	процессов.

Термины.	 Кардинально	 изменился	 раздел	 «Термины	 и	
определения»	 –	 в	 первой	 версии	 2010	 года	 было	 расшиф-
ровано	29	понятий,	в	новой	версии	2019	года	стало	всего	9.	
Причем	в	английской	редакции	2018	года	5	терминов	прямо	
перекочевали	из	старой	версии,	а	в	русской	все	9	терминов	
подверглись	 корректировке.	 Из	 20	 не	 вошедших	 в	 глосса-
рий	терминов	в	новом	стандарте	не	используются	только	2,	
остальные	расшифровываются	и	раскрываются	прямо	в	тек-
сте.

Определение	термина	«риск»	дополнено	примечанием	о	
том,	что	риск	может	быть	связан	одновременно	и	с	негатив-
ными,	и	позитивными	последствиями.	

Введение	термина	«причастная	сторона»	является	нова-
цией	нового	российского	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	
и	требует	дополнительного	смыслового	терминологического	
разбора	и	сопоставления	с	термином	«заинтересованная	сто-
рона»	для	установления	или	опровержения	синонимичности	
понятий.

В	 части	 определения	 «событие»	 (event)	 в	 стандарте	
ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	 опущено	 примечание	 о	 том,	 что	
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событие	помимо	нескольких	причин	возникновения	может	
иметь	 не	 одно,	 а	 несколько	 последствий	 завершения	 (что	
также	является	нововведением	стандарта	ISO	31000:20184).	
Также	 в	 отношении	 определения	 термина	 «последствия»		
в	русской	версии	стандарта	отсутствуют	два	значимых	аспек-
та,	присутствующих	в	примечаниях	к	термину	в	стандарте		
ISO	31000:2018,	в	частности	о	том,	что	последствия	могут	
влиять	на	цели	прямо	или	косвенно,	а	также	о	возможности	
наличия	кумулятивного	эффекта	наряду	с	каскадным	в	отно-
шении	результата	последствий.

Отсутствует	 в	 новом	 стандарте	 определение	 термина	
«уровень	риска»	(risk	level),	при	этом	он	применяется	в	тек-
сте	без	раскрытия	его	сущности,	что	может	повлечь	неодно-
значные	толкования	термина.

В	новой	версии	исчезло	понятие	«остаточный	риск»,	что	
может	вносить	некоторую	неопределенность	 в	представле-
ние	о	риск-менеджменте	на	уровне	общего	понимания	рабо-
ты	с	рисками	в	организации.

Принципы.	Схема	принципов	существенно	упрощена	по	
сравнению	с	предыдущей	версией	стандарта	и	подчеркивает	
равную	значимость	каждого	принципа	за	счет	представления	
в	виде	секторов	единого	размера,	сокращения	их	наимено-
ваний.	Центральное	место	(а	не	равнозначное,	как	раньше)	
занял	 принцип:	 «Риск-менеджмент	 служит	 созданию	 и	 за-
щите	ценности».	Фактически	это	–	создание	и	защита	цен-
ности	–	объявляется	целью	риск-менеджмента.	Исключены	
два	принципа:	рассмотрение	риск-менеджментом	исключи-
тельно	неопределенности	и	включение	риск-менеджмента	в	
процесс	принятия	решений.

Вместе	 с	 тем	 авторы	хотят	 отметить,	 что	 сокращенные	
формулировки	принципов	риск-менеджмента	в	новой	редак-
ции	 стандарта,	 несмотря	 на	 приводимые	 расшифровки	 по	
сравнению	с	формулировками	в	предыдущей	версии,	могут	
породить	 недопонимание	 сути	 принципа,	 прежде	 всего	 у	
высшего	руководства,	о	чем	будет	рассказано	в	соответству-
ющей	части	статьи.

Структура.	 Изменился	 перевод	 термина	 «структура	
менеджмента	 риска»	 (risk	 management	 framework)	 –	 ранее	
он	 переводился	 как	 «инфраструктура	 риск-менеджмента».	
Изменилась	 схема:	 «лидерство	 и	 приверженность»	 стали	
центральным	 элементом	 структуры,	 остальные	 элементы	
равнозначны	друг	другу.	Добавлен	новый	элемент	структу-
ры	–	«адаптация».	Блок	«Мониторинг	и	анализ	инфраструк-
туры»	заменен	блоком	«Оценка	эффективности».	Сохранена	
цикличность	 процесса	 работы	 по	 структуре	 менеджмента	
риска.	Наименования	блоков	сокращены	и	упрощены.

Процесс.	 Блок	 подвергся	 минимальным	 изменениям.	
Первая	 группа	процессов	в	предыдущей	версии	стандарта	
называлась	 «определение	 ситуации	 (контекста)»,	 в	 новой	
редакции	 она	 называется	 «область	 применения,	 среда	 и	
критерии».	 По	 мнению	 авторов,	 этап	 целеполагания	 дол-
жен	быть	выделен	из	этой	группы	в	силу	своей	критической	
важности.

В	новой	версии	стандарта	все	так	же	подчеркивается	ите-
ративный	и	циклический	характер	процессов	риск-менедж-	
мента	 и	 то,	 что	 процессы	 риск-менеджмента	 должны	 су-
ществовать	в	трех	средах:	мониторинга	и	пересмотра	про-
цессов	 управления	 рисками,	 постоянных	 консультаций	 со	
4	ISO 31000:2018. Risk management – Guidelines.	https://www.iso.org/ru/standard/65694.html.

стейкхолдерами	организации	и	документирования	и	отчет-
ности	(этот	элемент	в	предыдущей	версии	стандарта	отсут-
ствовал).

1. Ввод нового стандарта в действие  
и детальный анализ изменений

Цель	настоящей	работы	авторы	статьи	видят	в	проведе-
нии	анализа	изменений	не	только	терминологического	аппа-
рата	 стандарта	ГОСТ	Р	31000-2019	по	 сравнению	со	 стан-
дартом	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010,	но	и	ряда	принципиальных	
положений,	в	том	числе	путем	обращения	к	первоисточнику	
–	 оригинальным	 версиям	 «родительских»	 стандартов	 ISO	
31000:2018	и	ISO	31000:2009,	то	есть	трансформации	прин-
ципов	и	методологии	менеджмента	рисков,	что	представляет	
безусловную	ценность	для	использования	на	практике.

В	 настоящее	 время	 на	 смену	 утвержденному	 приказом	
Росстандарта	от	21.12.2010	№	883-ст	ГОСТ	Р	ИСО	31000-
2010	«Национальный	стандарт	Российской	Федерации.	Ме-
неджмент	 риска.	Принципы	и	 руководство»	 (далее	 –	 стан-
дарт	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2010),	 являющемуся	 переводом	
стандарта	 ISO	31000:2009,	приходит	утвержденный	прика-
зом	Росстандарта	от	10.12.2019	№	1379-ст	новый	стандарт	
ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	«Национальный	стандарт	Россий-
ской	Федерации.	Менеджмент	риска.	Принципы	и	руковод-
ство»	(далее	–	стандарт	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019).	Стандарт	
также	 является	 переводом	 международного	 стандарта	 ISO	
31000:2018.	Risk	management	–	Guidelines	(далее	–	стандарт	
ISO	 31000:2018),	 разработанного	 Техническим	 комитетом	
ISO/TC	262.	

Необходимо	отметить,	что	на	момент	подготовки	настоя-
щей	статьи	действовали	такие	стандарты,	как	ГОСТ	Р	58771-
2019	«Национальный	стандарт	Российской	Федерации.	Ме-
неджмент	 риска.	 Технологии	 оценки	 риска»	 (утвержден	
и	 введен	 в	 действие	 приказом	 Росстандарта	 от	 17.12.2019		
№	1405-ст),	ГОСТ	Р	51897-2011	/	Руководство	ИСО	73:2009	
«Национальный	стандарт	Российской	Федерации.	Менедж-	
мент	риска.	Термины	и	определения»	 (утвержден	и	введен	
в	действие	приказом	Росстандарта	от	16.11.2011	№	548-ст),	
являющиеся	переводами	одноименных	стандартов	ISO,	од-
нако	следует	признать,	 что	именно	стандарт	ГОСТ	Р	ИСО	
31000-2019	 является	 методологическим	 ядром	 построения	
системы	управления	рисками	в	рамках	национального	регу-
лирования.	

2. Понятия и термины
Следует	обратить	внимание	на	трансформацию	понятий-

ного	и	терминологического	аппарата	в	стандартах.
Раскрытие	 терминов,	 применяемых	 в	 стандарте,	 осу-

ществлено	 в	 разделе	 3	 «Термины	 и	 определения»	 вер-
сии	 стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019.	Раздел	 содержит		
9	определений	терминов	вместо	29,	отраженных	в	стандар-
те	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010.	Авторами	был	проведен	ана-
лиз	указанных	терминов,	в	том	числе	в	сопоставлении	их	с	
определениями	в	оригинальных	стандартах	ISO	31000:2018	
и	ISO	31000:2009.

Кушнин Б.А., Фурта С.Д., Лякин А.Ю., Голембиовская Д.С., Журавлев М.А.
Kushnin B.A., Furta S.D., Lyakin A.Y., Golembiovskaya D.S., Zhuravlev M.A.
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Девять	 определений	 в	 стандарте	 ISO	 31000:2018	 пред-
ставлены	 в	 отношении	 следующих	 терминов	 (пункты	 3.1–
3.8.1):

•	 риск	(risk);
•	 менеджмент	риска	(risk	management);
•	 источник	риска	(risk	source);
•	 причастная	(заинтересованная)	сторона	(stakeholder);
•	 событие	(event);
•	 последствие	(consequence);
•	 правдоподобность	(появления	события)	(likelihood);
•	 управление	(риском)	(control);
•	 сравнительная	оценка	риска	(risk	evaluation).
Во	 все	 9	 определений	 внесены	 изменения	 в	 ГОСТ	 Р	

ИСО	31000-2019	по	сравнению	со	стандартом	ГОСТ	Р	ИСО	
31000-2010,	 однако	 по	 5	 терминам	 не	 было	 внесено	 ника-
ких	изменений	в	международном	стандарте	ISO	31000:2018	
по	сравнению	со	ISO	31000:2009	(без	учета	примечаний),	в	
частности	к	ним	относятся:	risk,	risk	management,	stakeholder,	
consequence,	likelihood,	что,	по-видимому,	связано	с	измене-
нием	подхода	к	переводу	текста	на	русский	язык	разработ-
чиками.	Также	в	стандарте	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	по	от-
ношению	к	стандарту	 ISO	31000:2018	дополнительно	дано	
определение	термину	«неопределенность»	(uncertainty).	

По	мнению	авторов,	ключевыми	методическими	особен-
ностями	изменений	применяемых	понятий	являются	следу-
ющие.

Изменение	 базового	 термина	 «риск-менеджмент»	 на	
«менеджмент	риска».	Если	в	первом	случае	исходя	из	фор-
мулировки	субъективно,	на	взгляд	авторов,	можно	допустить	
трактовку	риск-менеджмента	как	осуществление	управлен-
ческой	деятельности	в	условиях	риска,	то	вторая	формули-
ровка	 такую	 возможность	 несколько	 ограничивает,	 четко	
очерчивая	объект	управления.

В	самом	определении	в	версии	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	
31000-2019	говорится	о	воздействии	влияния	неопределен-
ности	на	достижение	поставленных	целей,	однако	в	тексте	
стандарта	ISO	31000:2018	словосочетание	«достижение	по-
ставленных»	 не	 используется.	 Таким	 образом,	 можно	 сде-
лать	 вывод,	 что	 версия	 перевода	 термина,	 представленная	
в	стандарте	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010,	является	более	при-
ближенной	к	стандарту	ISO	31000:2018.	Следует	отметить,	
что	 риски	 могут	 воздействовать	 не	 только	 на	 достижение	
поставленных	целей,	но	и	на	саму	формулировку	цели	(осо-
бенно	если	речь	идет	о	трактовке	риска	в	позитивном	ключе	
–	как	возможности),	однако	в	то	же	время	следует	принять	во	
внимание	и	чрезвычайно	высокую	значимость	процесса	по-
становки	цели	для	менеджмента	риска,	что	подчеркивается	
переводом	актуальной	версии	стандарта.

Введение	термина	«причастная	сторона»	является	нова-
цией	нового	российского	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	
и	требует	дополнительного	смыслового	терминологического	
разбора	и	сопоставления	с	термином	«заинтересованная	сто-
рона»	для	установления	или	опровержения	синонимичности	
понятий.	 Важным,	 на	 наш	 взгляд,	 здесь	 является	 понятие	
«интерес»,	которое	может	быть	раскрыто	как	положительно	
окрашенный	эмоциональный	процесс,	связанный	с	потреб-
ностью	узнать	что-то	новое	об	объекте	интереса,	повышен-
ным	вниманием	к	нему.	Поэтому	«заинтересованность»	так	
или	 иначе	 носит	 больше	 активный	 характер,	 а	 «причаст-

ность»	может	быть	выражена	и	в	пассивных	формах	своего	
проявления,	но	не	следует	при	этом	путать	ее	с	«пассивным	
безразличием».	Причастность	может	 выражаться	 и	 в	 осоз-
нанном	бездействии	субъекта.	

В	 части	 определения	 источника	 риска	 (risk	 source),	
представленного	в	 стандарте	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	по	
сравнению	со	стандартом	ISO	31000:2018	в	его	переводе	на	
русский	язык	отсутствует	 значимое	примечание	о	 том,	что	
источником	риска	также	может	быть	и	событие.	

В	части	определения	события	(event)	в	стандарте	ГОСТ	
Р	ИСО	31000-2019	опущено	примечание	о	том,	что	событие	
помимо	нескольких	причин	возникновения	может	иметь	не	
одно,	а	несколько	последствий	его	завершения	(что	также	яв-
ляется	нововведением	стандарта	ISO	31000:2018).

В	части	термина	«контроль	риска»	 (control)	 в	 стандарте	
ISO	31000:2018	добавлена	возможность	поддержания	риска	
в	актуальном	состоянии	как	одна	из	составляющих	процесса	
контроля	риска.	Данный	аспект	в	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	
не	учтен.	

В	отношении	определения	 термина	«последствия»	 вер-
сии	 стандарта	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019	 отсутствуют	 два	
значимых	аспекта,	присутствующих	в	примечаниях	к	терми-
ну	в	стандарте		ISO	31000:2018,	в	частности	о	том,	что	по-
следствия	могут	влиять	на	цели	прямо	или	косвенно,	а	также	
о	 возможности	 наличия	 кумулятивного	 эффекта	 наряду	 с	
каскадным	в	отношении	результата	последствий.

Из	оставшихся	20	терминов,	ранее	присутствовавших	в	
разделе	стандарта	«Термины	и	определения»	в	версии	 ISO	
31000:2009,	бóльшая	часть	(17)	контекстуально	раскрывает-
ся	в	последующих	разделах,	при	этом	по	тексту	не	использу-
ются	2	ранее	применяемых	термина:

–	 отношение	к	риску	(risk	attitude);
–	 профиль	риска	(risk	profile).
Отдельно	 следует	 остановиться	 на	 термине	 «уровень	

риска»	 (risk	 level),	 ранее	 присутствовавшем	 в	 стандарте	
ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010.	Он	отсутствует	в	стандарте	ГОСТ	
Р	ИСО	31000-2019	и	при	этом	применяется	в	стандарте	без	
раскрытия	 его	 сущности,	 что,	 на	 наш	 взгляд,	 является	 не-
достатком	 новой	 редакции	 российского	 стандарта.	 Тем	 не	
менее	 следует	 отметить,	 что	 понятие	 присутствует	 в	 дей-
ствующем	 на	 момент	 подготовки	 настоящей	 статьи	 Наци-
ональном	 стандарте	 Российской	 Федерации	 «Менеджмент	
риска.	Термины	и	определения	ГОСТ	Р	51897-2011/Руковод-
ство	ИСО	73:2009»,	 утвержденном	приказом	Росстандарта	
от	16.11.2011	№	548-ст,	в	соответствии	с	п.	3.6.1.8	которого	
уровень	риска	(level	of	risk)	–	это	мера	риска	или	комбинации	
нескольких	видов	риска,	характеризуемая	последствиями	и	
их	правдоподобностью/вероятностью.	

	 К	 17	 терминам,	 не	 включенным	 в	 раздел	 «Термины	
и	 определения»	 стандарта	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019,	 от-
носятся:	 оценка	 риска	 (risk	 assessment),	 оценивание	 ри-
ска	 (risk	 evaluation),	 инфраструктура	 менеджмента	 риска	
(risk	 management	 framework),	 идентификация	 риска	 (risk	
identification),	 анализ	 риска	 (risk	 analysis),	 воздействие	 на	
риск	 (risk	 treatment),	 мониторинг	 (monitoring),	 пересмотр	
(review),	 остаточный	 риск	 (residual	 risk),	 критерии	 риска	
(risk	criteria),	внешняя	ситуация	(контекст)	(external	context),	
установление	ситуации	(контекста)	(establishing	the	context),	
владелец	 риска	 (risk	 owner),	 процесс	 менеджмента	 риска	
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(risk	 management	 process),	 план	 менеджмента	 риска	 (risk	
management	plan),	обмен	информацией	и	консультирование	
(communication	and	consultation),	политика	менеджмента	ри-
ска	(risk	management	policy).

Ключевыми	особенностями	изменений	применяемых	по-
нятий	являются	следующие.

Термин	 «план	 менеджмента	 риска»	 (risk	 management	
plan)	 по	 тексту	 стандарта	 ГОСТ	 Р	ИСО	 31000-2019	 также	
не	используется,	однако	в	качестве	инструмента	внедрения	
менеджмента	риска	предполагается	использование	«планов,	
определяющих	необходимое	время	и	ресурсы».	Таким	обра-
зом,	снято	ограничение	на	включение	мероприятий	по	вне-
дрению	инфраструктуры	менеджмента	риска	исключитель-
но	 в	 документ,	 названный	 как	 «план	менеджмента-риска».	
Между	тем	в	соответствии	с	требованиями	стандарта	ГОСТ	
Р	ИСО	31000-2010	предусмотрено,	что	альтернативный	ему	
документ	должен	также	включать	описание	подхода,	компо-
нентов	и	ресурсов	менеджмента	риска.	Данное	изменение	в	
целом	соответствует	изменению	подхода	к	планам	менедж-	
мента	риска	в	ISO	31000:2018.

В	цель	анализа	риска	(risk	analysis)	добавлено	понимание	
его	характеристик,	а	понимание	уровня	риска	вынесено	в	ка-
честве	необязательного	элемента.

В	 стандарте	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019	 не	 используют-
ся	 раздельно	 термины	 «мониторинг»	 (monitoring)	 и	 «пере-
смотр»	 (review).	 Раскрытие	 терминов	 по	 тексту	 стандарта	
упрощено	через	описание	их	элементов,	включающих	пла-
нирование,	 сбор	 и	 анализ	 информации,	 документирование	
результатов	и	предоставление	обратной	связи.

«Критерии	 риска»	 (risk	 criteria)	 –	 в	 стандарте	 ГОСТ	 Р	
ИСО	 31000-2019	 критерии	 риска	 должны	 позволять	 выде-
лять	не	только	значимость	риска,	но	и	его	тип	и	масштабы		
(величину,	размер),	кроме	того,	изменен	набор	факторов,	ко-
торые	необходимо	учитывать	при	определении	критериев	ри-
ска.	Также	в	отношении	данного	термина	следует	выделить	
следующий,	на	наш	взгляд,	недочет	перевода	оригинально-
го	стандарта.	В	отношении	фактора	«способ	определения	и	
оценки	последствий	(как	положительных,	так	и	отрицатель-

ных)	и	их	вероятность»,	который	необходимо	учитывать	при	
определении	риска,	вероятно,	допущена	ошибка	техническо-
го	характера,	в	частности	ближе	по	смысловому	значению	к	
стандарту	 ISO	31000:2018	была	бы	формулировка	«способ	
определения	и	оценки	последствий	(как	положительных,	так	
и	отрицательных)	и	их	правдоподобности»	(с	учетом	перево-
да	термина	likelihood	в	разделе	3	стандарта).

Термин	«среда»	(context)	ранее	в	рамках	стандарта	ГОСТ	
Р	ИСО	31000-2010	переводился	как	«контекст»	или	«ситу-
ация».	 В	 связи	 с	 представленным	 изменением	 изменились	
и	 связанные	термины,	например	«внешняя	среда»	 (external	
context)	 и	 «внутренняя	 среда»	 (internal	 context),	 а	 также	
«определение	 среды»	 (ранее	 –	 «установление	 контекста»).		
Аналогично	изменился	перевод	термина	«оценивание	риска»	
(risk	evaluation)	на	«сравнительную	оценку	риска»,	«воздей-
ствие	на	риск»	(risk	treatment)	–	на	«обработку	риска»,	тер-
мин	«инфраструктура	менеджмента	риска»	(risk	management	
framework)	в	версии	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2018	пе-
реименован	в	«структуру	менеджмента	риска».

В	 определение	 процесса	 менеджмента	 риска	 (risk	
management	process)	добавлен	такой	элемент,	как	докумен-
тирование	рисков	и	подготовка	отчетности.	

Следует	отметить,	что	здесь	и	далее	по	тексту	стандарта	
ISO	31000:2018	используется	термин	reporting,	значение	ко-
торого	предполагает	в	ряде	случаев	не	только	подготовку,	но	
и	 предоставление	 подготовленной	 отчетности	 (в	 том	 числе	
для	последующего	проведения	анализа).	По	тексту	стандар-
та	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019	 используется	 словосочетание	
«подготовка	отчетности»,	за	исключением	пункта	6.7	в	части	
упоминания	форм	подготовки	и	способа	предоставления	от-
четности.	На	наш	взгляд,	во	всех	случаях	применения	слово-
сочетания	«подготовка	отчетности»	следует	также	дополнить	
его	словами	«и	ее	предоставление».	

В	 отношении	 термина	 «политика	 менеджмента	 риска»	
снято	ограничение	на	форму	для	отражения	общих	намере-
ний,	 направлений	 деятельности	 организации	 в	 отношении	
менеджмента	риска	именно	в	части	их	размещения	в	поли-
тике	менеджмента	риска.

Таблица 1
Сведения о результатах сопоставления терминов и определений 

Table 1
Information about the results of comparison of terms and definitions

ГОСТ Р ИСО 31000-2010 ISO 31000:2018
1 Термины,	приведенные	в	разделе	3	«Термины	и	определения»	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010 29

2 Термины,	приведенные	в	разделе	3	«Термины	и	определения»	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	
в	том	числе: 9

2.1 термины,	отличающиеся	определением	по	сравнению	с	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010 9

2.2 термины,	в	определения	которых	не	были	внесены	изменения	в	стандарте	ISO	31000:2018	
по	сравнению	со	стандартом	ISO	31000:2009 5

3 Термины,	отсутствующие	в	разделе	3	«Термины	и	определения»	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	
но	присутствующие	в	одноименном	разделе	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010,	в	том	числе: 20

3.1 термины,	не	применяемые	по	тексту	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019 2

3.2 термины,	применяемые,	но	не	раскрывающиеся	
в	соответствующих	разделах	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019 1

3.3 термины,	контекстуально	раскрывающиеся	
в	соответствующих	разделах	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019 17

Источник: составлено	 авторами	 на	 основе	 стандартов	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019,	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2010,	 ISO	 31000:2018,		
ISO	31000:2009.
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В	новой	версии	исчезло	понятие	«остаточный	риск».	Ис-
ключение	этого	термина	из	списка	совершенно	переворачи-
вает	существующие	процессы	риск-менеджмента	во	многих	
компаниях,	меняя	устоявшийся	подход.	Ранее	философия	ра-
боты	с	рисками,	 если	можно	так	выразиться,	 зиждилась	на	
том,	что	неопределенность	нельзя	полностью	исключить,	но	
можно	и	нужно	постоянно	уменьшать.	Соответственно,	 ра-
бота	с	неопределенностью	заключалась	в	циклической	иден-
тификации	 ее	 (неопределенности)	 проявлений	 через	 риски,	
точнее	 –	 рисковые	 события	 («риск	 есть	 влияние	 неопреде-
ленности	на	цели»),	и	попытках	снизить/уменьшить	возмож-
ные	 риски,	 контролируя	 «остаточные	 риски»	 [Сидоренко	 и	
др.,	 2016].	 Такое	 представление,	 такая	 философия	 работы	
с	 рисками	 являлась	 одним	 из	 драйверов,	 обеспечивающих	
цикличность	и	непрерывность	работы	системы	риск-менедж-	
мента	в	организации.		Отсутствие	термина	и	его	определения	
в	новом	стандарте	в	некоторой	степени	смещает	акценты,	и	
существует	 опасность	 в	 восприятии	 менеджментом	 компа-
нии	риска	как	относительно	статичного	феномена,	в	моменте	
полностью	устранимого	(что	категорически	неверно).		

	В	табл.	1	приведены	сводные	сведения	о	соотношениях	
терминов	и	определений,	приведенных	в	стандартах	ГОСТ	Р	
ИСО	31000-2010	и	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019.

Применяя	стандарт	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	организа-
ция	 имеет	 возможность	 выстроить	 эффективный	 и	 непре-
рывный	процесс	управления	рисками.	Наглядное	представ-
ление	 элементов	 процесса	 и	 взаимосвязи	 между	 блоками	
приведены	в	схеме,	отраженной	на	рис.	1	стандарта	«Прин-
ципы,	 структура	 и	 процесс».	 Далее	 на	 рис.	 2–4	 приведена	

детализация	 по	 упомянутым	 блокам.	 Рассмотрим	 каждый	
блок	указанной	схемы	по	отдельности,	а	затем	обратимся	к	
взаимосвязям	между	ними.

3. Принципы
Первый	 блок	 элементов	 включает	 принципы,	 устанав-

ливающие	характеристики	эффективного	и	результативного	
менеджмента	 риска,	 отражающие	 его	ценности	и	 объясня-
ющие	его	назначение	и	цель.	Ключевые	изменения	состава	
блока	представлены	на	рис.	1.

В	 табл.	 2	 приведено	 соотношение	 элементов	 блока	 в	
версиях	стандартов	на	русском	и	английском	языках.	Фор-

Рис. 1. Ключевые изменения в блоке «Принципы»
Fig. 1. Key changes in the “Principles” block

Ранее – «Создает ценность»
(равнозначный, а не центральный
элемент схемы)

Непрерывное
улучшение

Интегрированность

Структурирован-
ность

и комплексность

Адаптированность

ВовлеченностьДинамичность

Базирование
на наилучшей

доступной
информации

Учет
поведенческих
и культурных

факторов

Исключены принципы:
– «Рассматривает исключительно 
    неопределенность»;
– «Является частью принятия решения»

Создание
и защита
ценности

Источник: составлено	авторами	на	основе	стандартов		
ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010.

Таблица 2
Соотношение наименований элементов блока «Принципы», представленной на схеме  

(с учетом наименований, приведенных в оригинальных стандартах на английском языке)
Table 2

The ratio of the names of the elements of the block “Principles” presented in the diagram  
(taking into account the names given in the original standards in English)

ГОСТ Р ИСО 31000-2019 ГОСТ Р ИСО 31000-2010 ISO 31000:2018 ISO 31000:2009

Создание	и	защита	ценности	 Создает	ценность Value	creation	and	
protection Creates	value

Интегрированность Является	неотъемлемой	частью		
организационных	процессов Integrated Integral	part		

of	organizational	processes
Структурированность		
и	комплексность

Является	систематическим,		
структурированным	и	своевременным

Structured	and	
сomprehensive

Systematic,	structured		
and	timely

Адаптированность Является	адаптированным Customized Tailored
Вовлеченность Является	прозрачным	и	инклюзивным Inclusive Transparent	and	inclusive

Динамичность Является	динамичным,	итеративным		
и	восприимчивым	к	изменению Dynamic Dynamic,	iterative		

and	responsive	to	change
Базирование	на	наилучшей	
доступной	информации

Основано	на	оптимальной	имеющейся	
информации	 Best	available	information Based	on	the	best	available	

information
Учет	поведенческих		
и	культурных	факторов

Учитывает	человеческие		
и	культурные	факторы Human	and	cultural	factors Takes	human	and	cultural	

factors	into	account

Непрерывное	улучшение Способствует	постоянному	улучшению	
и	совершенствованию	организации	 Continual	improvement

Facilitates	continual	
improvement		
and	enhancement		
of	the	organization

— Рассматривает	исключительно		
неопределенность — Explicitly	addresses	

uncertainty
— Является	частью	принятия	решения — Part	of	decision	making

Источник:	составлено	авторами	на	основе	стандартов	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010,		
ISO	31000:2018,	ISO	31000:2009.
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мирование	таблицы	позволило	осуществить	сопоставление	
элементов	блока	и	выделить	их	изменения.

Схема,	 приведенная	 в	 стандарте	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-
2019,	 существенно	упрощена	по	 сравнению	с	предыдущей	
версией	стандарта	и	подчеркивает	равную	значимость	каж-
дого	принципа	за	счет	представления	в	виде	секторов	едино-
го	размера,	сокращения	их	наименований.

Тот	 факт,	 что	 в	 обновленной	 версии	 блок	 «Создание	 и	
защита	 ценности»	 (ранее	 –	 «Создает	 ценность»)	 стал	 цен-
тральным,	 а	 не	 равнозначным	 элементом,	 весьма	 приме-
чателен:	 фактически	 создание	 и	 защита	 ценности	 в	 новой	
редакции	стандарта	объявляется	целью	риск-менеджмента.	
Представление	 о	 деятельности	 коммерческой	 организации	
сильно	 трансформировалось	 за	 последние	 десятилетия	 и	
ушло	 довольно	 далеко	 от	 примитивного	 представления	 о	
компании	как	о	средстве	по	извлечению	прибыли	из	окружа-
ющего	мира.	Современный	взгляд	на	бизнес	определяет	ком-
панию	как	структуру	по	поставке	(или	производству,	но	все	
равно	–	дальнейшей	поставке)	ценности	клиентам.	Ситуация	
в	менеджменте	такова,	что	если	будет	поставка	ценности,	бу-
дет	и	 ее	монетизация	 (прибыль),	 и	 выгода	для	 акционеров	
(повышение	стоимости).	И	стандарт	ISO	31000:2018	предла-
гает	рассматривать	риск-менеджмент	как	важнейшую	часть	
общего	 процесса	 создания	 и	 поставки	 ценности	 компани-
ей,	метя	в	центр	управленческих	дисциплин.	В	отношении	
функционирования	органов	государственной	власти	вопрос	
поиска	и	определения	ценности	усложняется	тем,	что	речь	
идет	о	больших	и	сверхбольших	системах,	где	необходимо	
устанавливать	правила	и	поддерживать	общественные	бла-
га	 для	 максимально	 широких	 слоев	 населения	 и	 бизнеса.	
И	 здесь,	 конечно,	 встраивание	 риск-менеджмента	 в	 общие	
управленческие	процессы	является	нетривиальной	задачей,	
несущей	в	то	же	время	огромные	потенциальные	выгоды.	

Мы	видим	необходимость	оценить	изменения	в	содержа-
нии	принципов	и	их	составе.

Интегрированность. В	прежней	версии	 стандарта	 вме-
сто	весьма	расплывчатой	формулировки:	«Интегрированный	
риск-менеджмент	является	неотъемлемой	частью	всей	дея-
тельности	организации»	–	говорилось	о	том,	что:	«Риск-ме-
неджмент	является	неотъемлемой	частью	всех	организаци-
онных	процессов»,	–	что,	по	сути,	означало,	что	те	или	иные	
бизнес-процессы	сами	по	себе	становятся	факторами	рисков,	
что	давало	риск-менеджеру	явную	подсказку	при	идентифи-
кации	рисков.

Структурированность и комплексность.	На	взгляд	авто-
ров,	перевод	англоязычного	термина	comprehensive	как	ком-
плексный	не	является	вполне	удачным.	Здесь	comprehensive	
означает,	 скорее,	 всеобъемлющий,	 что	 подразумевает,	 что	
без	менеджмента	риска	эффективная	и	результативная	дея-
тельность	организации	не	представляется	возможной.

Следует	обратить	внимание,	что	из	описания	четвертого	
принципа	–	вовлеченность	–	обоснованно	исчезло	требова-
ние	 прозрачности	 (transparency).	 С	 одной	 стороны,	 в	 про-
цессы	риск-менеджмента	должны	быть	 вовлечены	так	или	
иначе	все	стейкхолдеры	организации	(перевод	этого	терми-
на	как	«причастные	стороны»,	на	взгляд	авторов,	также	не	
вполне	 удачен),	 с	 другой	 –	 в	 результате	 реализации	 меро-
приятий	управления	рисками	может	возникать	информация,	
представляющая	 собой	 коммерческую	 тайну.	 Более	 того,	

определенная	 информация	 по	 менеджменту	 риска	 должна	
быть	 информацией	 для	 служебного	 пользования	 и	 внутри	
организации,	в	противном	случае,	например,	такой	инстру-
мент	 идентификации	 рисков,	 как	 перекрестные	 интервью,	
лишается	результативности.

Динамичность. Следует	отметить,	что	при	расшифровке	
этого	принципа	исчезло	упоминание	итеративности	процес-
сов	риск-менеджмента.	Связано	это,	скорее	всего,	с	тем,	что	
в	новой	версии	стандарта	отсутствует	понятие	остаточного	
риска.	Авторам	этой	статьи	все	же	представляется	необхо-
димым	проведение	анализа	и	сравнительной	оценки	рисков,	
которые	 оказалось	 невозможно	 устранить	 после	 гипотети-
ческого	исполнения	всех	запланированных	мероприятий	по	
«обработке	рисков».	Более	того,	известно,	что	мероприятия	
по	«обработке	риска»	могут	повлечь	возникновение	новых	
рисков,	усиление	иных	рисков,	не	подвергшихся	«обработ-
ке»,	поэтому	думается,	что	прямая	отсылка	к	итеративности	
процессов	 риск-менеджмента	 была	 бы	 полезна	 и	 в	 новой	
версии	стандарта.

Базирование на наилучшей информации.	В	 данном	 слу-
чае,	 принимая	 во	 внимание	 практическую	 сторону	 реали-
зации	 принципа,	 необходимо	 иметь	 в	 виду	 возможность	
возникновения	конфликтов	интересов	между	лицом,	ответ-
ственным	за	управление	рисками,	и	иными	стейкхолдерами	
и	наличие	обусловленных	этим	фактом	барьеров	к	получе-
нию	необходимой	информации.

Учет поведенческих и культурных факторов.	Формули-
ровка	и	определение	принципа	в	тексте	стандарта	ГОСТ	Р	
ИСО	31000-2019	полностью	совпадают	с	представленными	
в	версии	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010	и	являются	по-
нятными	и	в	достаточной	степени	полными.	

При	 схожести	 формулировки	 принципа непрерывного 
улучшения	 с	 представленной	 в	 прежней	 версии,	 на	 взгляд	
авторов,	 в	 версии	 ГОСТ	 Р	ИСО	 31000-2010	 этот	 принцип	
кайдзен	был	раскрыт	более	глубоко	и	имел	более	приклад-
ной	характер.	«Риск-менеджмент	способствует	постоянному	
улучшению	организации»	–	вот	прежняя	формулировка	это-
го	принципа.	То	есть	если	риск-менеджмент	не	способствует	
постоянному	 повышению	результативности	 и	 эффективно-
сти	деятельности	организации,	то	это	не	риск-менеджмент.	
Новая	 же	 формулировка	 провозглашает	 риск-менеджмент	
как	некую	«вещь	в	себе»,	которая	должна	постоянно	улуч-
шаться.

В	 новом	 стандарте	 исключены	 такие	 принципы	 (по	
сравнению	 со	 стандартом	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2010),	 как	
рассмотрение	 риск-менеджментом	 исключительно	 неопре-
деленности	 (или	наличие	явной	связи	риск-менеджмента	с	
неопределенностью)	и	включение	риск-менеджмента	в	про-
цесс	принятия	решений.	Исключение	последних	двух	прин-
ципов	из	современной	версии	стандарта,	на	взгляд	авторов,	
нецелесообразно	 в	 первую	 очередь	 с	 практической	 точки	
зрения.

Риск-менеджмент имеет дело исключительно с неопре-
деленностью.	 	 При	 работе	 с	 реестром	 рисков	 ответствен-
ными	 лицами	 достаточно	 часто	 допускаются	 ошибки	 не-
правильной	 идентификации	 рисков,	 что	 вполне	 объяснимо	
в	 силу	 чисто	 психологических	 причин:	 человек	 относит	 к	
рискам	не	событие	или	условие,	подпадающее	под	действие	
стандарта,	а	то,	чего	он	более	всего	боится.	Поэтому	в	реестр	
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рисков	достаточно	часто	попадают	ограничения,	то	есть	не-
гативные	условия,	которые	уже	имеют	место,	или	негатив-
ные	 события,	 вероятность	 реализации	 которых	 крайне	 вы-
сока	и	на	которые	практически	невозможно	повлиять.	Они	
отражаются	в	реестре	c	использованием,	например,	форму-
лировок	«недостаточное	финансирование»	или	«отсутствие	
квалифицированного	 персонала».	 Сохранение	 принципа	
могло	 бы	 в	 некоторой	 степени	 уменьшить	 вероятность	 со-
вершения	указанных	методологических	ошибок.

И,	наконец,	риск-менеджмент является частью процес-
са принятия решений.	Нам	представляется,	что	если	бы	этот	
принцип	остался	в	обновленной	версии	стандарта,	то	он	бы	
был	великолепным	напоминаниям	всем	топ-менеджерам	ор-
ганизаций,	что	при	принятии	ключевых	управленческих	ре-
шений	они	обязаны	учитывать	риски.

4. Структура
На	рис.	2	приведены	ключевые	изменения	блока	«Струк-

тура».
Соотношение	наименований	элементов	блока	«Структу-

ра»,	представленных	на	схеме	(с	учетом	наименований,	при-

веденных	в	оригинальных	стандартах	на	английском	языке),	
отражено	в	табл.	3.

В	отношении	структуры	менеджмента	риска	необходимо	
обратить	внимание	на	изменение	перевода	термина	«струк-
тура	 менеджмента	 риска»	 (risk	 management	 framework)	 по	
сравнению	со	 стандартом	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010:	 ранее	
он	переводился	как	«инфраструктура	риск-менеджмента».

В	 настоящей	 схеме	 «лидерство	 и	 приверженность»	 яв-
ляются	центральным	элементом	структуры,	остальные	эле-
менты	благодаря	равному	размеру	отображения	также	пред-
ставлены	равнозначными	друг	другу.	Кроме	того,	добавлен	
новый	элемент	структуры	–	«адаптация».	Блок	«Мониторинг	
и	 анализ	 инфраструктуры»	 заменен	 блоком	 «Оценка	 эф-
фективности».	Сохранена	цикличность	процесса	работы	по	
структуре	менеджмента	риска.	Наименования	блоков	сокра-
щены	и	упрощены.	Описание	блоков	приведено	в	разделе	5	
стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019.

По	 мнению	 авторов,	 цикл	 работы	 по	 инфраструктуре	
менеджмента	является	частным	случаем	реализации	цикла	
Деминга	 –	 Шухарта,	 предполагающего	 в	 своей	 структуре	
планирование	(Plan)	(в	том	числе	постановку	целей	и	опре-
деление	ресурсов	на	их	достижение),	выполнение	того,	что	
было	запланировано	(Do),	мониторинг	и	оценку	достижения	
поставленных	 целей	 (Check),	 выполнение	 мероприятий	 по	
улучшению	результатов	деятельности	(Act):	

Plan	–	проектирование	и	разработка;
Do	–	внедрение;
Check	–	оценка	эффективности;
Act	–	улучшение.
При	этом	новый	элемент	«адаптация»,	как	полагают	ав-

торы,	 обеспечивает	 соответствие	 и	 взаимную	 интеграцию	
системы	управления	и	процессов	организации	в	системе	ме-
неджмента	риска.	

Никоим	 образом	 не	 умаляя	 значимости	 информации,	
представленной	 в	 этом	 разделе	 стандарта	 ГОСТ	 Р	 ИСО	
31000-2019,	авторы	хотели	бы	обратить	внимание	на	неко-
торую	размытость	формулировок	весьма	важных	с	практи-
ческой	точки	зрения	положений,	которые	в	прежней	версии	
стандарта	были	изложены	более	определенно.	Суть	значения	
англоязычного	термина	 framework	–	основа	 (вне	зависимо-

Рис. 2. Ключевые изменения в блоке «Структура»
Fig. 2. Key changes in the “Structure” block
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Источник:	составлено	авторами	на	основе	стандартов	ГОСТ		
Р	ИСО	31000-2019,	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010.

Таблица 3
Соотношение наименований элементов блока «Структура», представленных на схеме  

(с учетом наименований, приведенных в оригинальных стандартах на английском языке)
Table 3

The ratio of the names of the elements of the “Structure” block presented in the diagram  
(taking into account the names given in the original standards in English)

ГОСТ Р ИСО 31000-2019 ГОСТ Р ИСО 31000-2010 ISO 31000:2018 ISO 31000:2009
Лидерство		
и	приверженность Полномочие	и	обязательство Leadership	and	

commitment Mandate	and	commitment

Адаптация — Integration —
Проектирование		
и	разработка

Схема	инфраструктуры		
менеджмента	риска Design Design	of	framework		

for	managing	risk
Внедрение Применение	менеджмента	риска Implementation Implementing	risk	management

Оценка	эффективности Мониторинг	и	анализ	инфраструктуры Evaluation Monitoring	and	review		
of	the	framework

Улучшение Постоянное	улучшение	инфраструктуры Improvement Continual	improvement		
of	the	framework

Источник:	составлено	авторами	на	основе	стандартов	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2010,	ISO	31000:2018,	ISO	
31000:2009.
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сти	от	перевода),	 то	 есть	 это	набор	организационных	ком-
понентов,	который	помогает	успешной	интеграции	риск-ме-
неджмента	в	деятельность	организации.

Термин	«лидерство»	в	современном	управленческом	сло-
варе	является	размытым	и	отчасти	дискредитирован.	Таким	
образом,	размещение	его	в	центре	описания	основы	области	
знания,	относящейся	по	большому	счету	к	профессиональ-
ной	деятельности	(hard	management	skills),	на	взгляд	авторов,	
не	вполне	корректно.	Тем	более	что	расшифровка	этого	тер-
мина	включает	в	себя:

–	 5	пунктов	пояснений	к	пониманию	терминов	«лидер-
ство»	и	«приверженность»;

–	 6	 конкурентных	 преимуществ,	 которые	 получает	
организация	 при	 реализации	 принципов	 лидерства	
и	приверженности	в	отношении	менеджмента	риска;

–	 5	групп	ожиданий	и	требований	со	стороны	контроль-
но-надзорных	органов	по	отношению	к	организации	в	
области	управления	рисками.

Вместе	с	тем	сама	схема	инфраструктуры	риск-менедж-	
мента,	приведенная	в	тексте	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-
2010,	несмотря	на	определенную	визуальную	громоздкость,	
указывала	 на	 «организационные	 компоненты»,	 лежащие	 в	
основе	эффективного	риск-менеджмента:

1)	без	понимания	внутренней	и	внешней	среды	(контекс-	
та),	в	которой	действует	организация,	осуществление	
риск-менеджмента	невозможно;

2)	стандарт	риск-менеджмента	является	универсальным,	
применимым	к	любой	организации	любого	масштаба	
и	любой	формы	собственности,	поэтому	в	нем	невоз-
можно	не	только	описать	конкретные	процессы,	но	и	
даже	 дать	 исчерпывающий	 список	 необходимых	 до-
кументов	и	отчетов.	Однако	один-единственный	доку-
мент	стандарт	считает	обязательным	–	политику	в	об-
ласти	управления	рисками	–	своего	рода	декларацию	о	
намерениях	в	этой	области;

3)	стандартом	утверждено,	что	информация	по	управле-
нию	рисками	должна	быть	включена	в	корпоративную	
отчетность	(отчетность	организации),	не	фокусируясь	
на	том,	как	это	должно	быть	сделано;

4)	обоснованно	акцентируется	внимание	на	тезисе	о	не-
обходимости	интеграции	риск-менеджмента	во	все	ор-
ганизационные	процессы;

5)	постулируется	необходимость	выделения	ресурсов	не-
обходимого	качества	(прежде	всего	человеческих)	для	
осуществления	риск-менеджмента	в	организации.	На	
практике	зачастую	на	роли,	так	или	иначе	связанные	с	
управлением	рисками,	персонал	назначается	по	оста-
точному	принципу;	

6)	постулируется	 необходимость	 установления	 общих	
правил	и	механизма	сбора	и	обмена	информацией	вну-
три	организации	(для	обеспечения	выполнения	прин-
ципа	базирования	на	наилучшей	информации);

7)	постулируется	 необходимость	 установления	 общих	
правил	 и	 механизма	 сбора	 и	 обмена	 информацией	 с	
внешними	 стейкхолдерами	организации	 (для	 обеспе-
чения	выполнения	принципа	базирования	на	наилуч-
шей	информации).

Далее	утверждалось,	что	стартовой	позицией	и	основой	
для	 реализации	 этих	 компонентов	 является	 распределение	

полномочий	и	ответственности	(в	тексте	стандарта	ГОСТ	Р	
ИСО	31000-2010	–	обязательств).	Присутствие	этого	пункта	
в	 схеме	 позволяло	 сразу	 обеспечить	 распределение	 полно-
мочий	в	области	риск-менеджмента	между	генеральным	ди-
ректором,	 риск-менеджером,	 функциональными	 руководи-
телями,	собственниками	и	иными	сторонами	(в	отношении	
коммерческой	организации).

Необходимо	 также	 отметить,	 что	 термин	 commitment	 в	
предыдущей	 версии	 стандарта	 переводился	 как	 обязатель-
ство,	а	в	новой	–	как	вовлеченность.	С	позиции	авторов,	и	
та	и	другая	трактовки	имеют	чрезвычайно	высокую	значи-
мость.	С	одной	стороны,	риск-менеджмент	должен	предус-	
матривать	 четкое	 распределение	 полномочий	 (взятых	 на	
себя	обязательств),	с	другой	–	в	управление	рисками	в	орга-
низации	должны	быть	вовлечены	все	ступени	иерархической	
лестницы,	начиная	от	специалиста	низового	звена	и	закан-
чивая	 лицом,	 ответственным	 за	 принятие	 управленческих	
решений	самого	высокого	уровня	[Цакаев,	Саидов,	2020].

5. Процесс менеджмента риска
Ключевые	изменения	блока	«Процесс»	представлены	на	

рис.	3.
Указанный	блок	визуально	подвергся	минимальным	из-

менениям.	Однако	 если	первая	 группа	процессов	 в	преды-
дущей	версии	стандарта	называлась	«Определение	ситуации	
(контекста)»,	 то	 в	 современной	 редакции	 она	 называется	
«Область	применения,	 среда	и	критерии».	При	этом,	вспо-
миная	данное	в	стандарте	определение	риска	как	следствие	
влияния	неопределенности	на	достижение	поставленных	це-
лей,	мы	должны	подчеркнуть,	что	без	правильного	целепола-

Рис. 3. Ключевые изменения в блоке «Процесс»
Fig. 3. Key changes in the “Process” block
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гания	весь	риск-менеджмент	лишается	смысла,	поэтому,	по	
мнению	авторов,	этап	целеполагания	должен	быть	выделен	
из	группы	«Область	применения,	среда	и	критерии».

В	новой	версии	стандарта	подчеркивается	итеративный	
и	циклический	характер	процессов	риск-менеджмента	(что	
было	 очевидно	 и	 в	 предыдущей	 версии),	 а	 также	 то,	 что	
процессы	 риск-менеджмента	 должны	 существовать	 в	 трех	
средах:	 мониторинга	 и	 пересмотра	 процессов	 управления	
рисками,	 постоянных	 консультаций	 со	 стейкхолдерами	 ор-
ганизации	 и	 документирования	 и	 отчетности.	 Последний	
элемент	в	рамках	процесса	менеджмента	риска	в	предыду-
щей	версии	стандарта	отсутствовал.	Его	включение	в	новую	
редакцию	видится	авторам	обоснованным.

На	основании	анализа	изменений	в	схеме	процесса	ме-
неджмента	риска	(рис.	3)	авторы	полагают	возможным	вы-
делить	следующие	основные	этапы	процесса	менеджмента	
риска:

1.	 Установление	целей	риск-менеджмента	на	основании	
декомпозиции	целей	организации	и	ее	подразделений.

2.	 Определение	 критериев	 риска	 (установить,	 что	 счи-
тать	риском	для	организации).

3.	 Идентификация	 риска	 (найти,	 распознать	 и	 описать	
риск).

4.	 Анализ	риска	(понять	природу	риска	и	его	характери-
стики,	причины	и	последствия	его	возможной	реализа-
ции).	Постараться	определить	уровень	риска.	На	этом	
этапе,	как	правило,	появляется	драфт	списка	возмож-
ных	мероприятий	по	«обработке	риска».

5.	 Сравнительная	 оценка	 риска	 (сравнить	 результаты	
анализа	 риска	 с	 установленными	 критериями	 риска,	
определить,	где	требуются	дополнительные	действия).	
На	этом	этапе	осуществляется	выбор	мероприятий	по	
«обработке	риска»	из	предыдущего	списка.

6.	 Подготовка	плана	обработки	риска	(выбор	окончатель-
ного	варианта	«обработки	риска»	и	документирование	
этого	варианта).

7.	 Реализация	 плана	 «обработки	 риска»	 (своевременно		
и	адекватно	реагировать	на	риски).

6. Общая схема риск-менеджмента
Взаимосвязи	 между	 блоками	 центральной	 схемы	 стан-

дарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	представлены	на	рис.	4.
Изменения	во	взаимосвязях	между	блоками	схемы	пред-

полагают	 распространение	 принципов	 менеджмента	 риска	
как	на	весь	его	процесс,	так	и	на	всю	структуру	менеджмен-
та	риска.	

В	предыдущей	 версии	 стандарта	 схематично	предпола-
галось	 распространение	 принципов	 на	 структуру	 исклю-
чительно	 посредством	 элемента	 структуры	 «полномочие	 и	
обязательство»,	взаимосвязь	принципов	с	процессом	отсут-
ствовала,	а	взаимосвязь	между	структурой	и	процессом,	ве-
роятно,	подразумевалась	за	счет	элемента	структуры	«при-
менение	риск-менеджмента».

7. Заключение и выводы
Проведенный	 анализ	 положений	 анализируемых	 доку-

ментов	 с	 учетом,	 в	 частности,	 международных	 стандартов	
семейства	ISO	31000	позволил	выделить	и	оценить	особен-
ности	нового	стандарта	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	и	его	пер-
воисточника.	

По	мнению	авторов	статьи,	в	ходе	разработки	стандарта	
ISO	31000:2018	достигнуто	решение	в	том	числе	следующих	
задач:

•	 уменьшение	объема	текстового	содержания	стандарта,	
в	частности	за	счет	исключения	определений	контек-
стуально	 понятных	 терминов	 из	 соответствующего	
раздела	 (например,	 «процесс	 менеджмента	 риска»,	
«мониторинг	и	пересмотр»,	«анализ	риска»);		

•	 обеспечение	повышения	гибкости	в	действиях	органи-
зации	при	создании	и	поддержании	системы	риск-ме-
неджмента	 при	 использовании	 стандарта	 [Цакаев,		
Саидов,	2020];

•	 уточнение	 и	 дополнение	 отдельных	 терминов	 стан-
дарта	 с	 целью	 улучшения	 их	 понимания	 (например,	
это	 относится	 к	 понятию	 «риск»	 и	 примечаний	 к	
нему;	в	части	удержания	риска	в	заданном	состоянии;	
подчеркнутой	 выдержанности	 в	 демонстрации	 того,	
что	риск	может	быть	связан	не	только	с	негативным,	
но	и	позитивным	влиянием	неопределенности	на	цели	
организации,	а	также	одновременно	с	двумя	этими	эф-
фектами).

Новая	 версия	 стандарта	 обладает	 большей	 гибкостью	
применения,	а	также	более	доступной	визуальной	составля-
ющей	(применяемых	по	тексту	блок-схем),	однако	имеет	ряд	
особенностей	 по	 сравнению	 с	 предыдущей	 версией	 стан-
дарта,	оцениваемых	авторами	неоднозначно	с	практической	
и	политической	точек	зрения,	в	частности	исключение	тер-
мина	«остаточный	риск»	из	соответствующего	раздела,	ис-
ключение	важных	с	практической	точки	зрения	принципов	
«Риск-менеджмент	 имеет	 дело	 исключительно	 с	 неопреде-
ленностью»	и	«Риск-менеджмент	является	частью	процесса	
принятия	решений».	

Важно	также	еще	раз	обратить	внимание	на	предложение	
авторов	по	выделению	целеполагания	в	области	риск-менед-
жмента	в	схеме	процесса	менеджмента	риска	как	самостоя-
тельного	блока	наряду	с	блоком	«Область	применения,	среда	
и	критерии».

Рис. 4. Изменение взаимосвязей между блоками
Fig. 4. Changing relationships between blocks
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Анализ	 трансформации	 понятийного	 аппарата	 в	 стан-
дарте	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2019	 позволил	 заключить,	 что	
значительная	 часть	 терминологических	 изменений	 новой	
редакции	 стандарта	 по	 сравнению	 со	 стандартом	 ГОСТ	 Р	
ИСО	31000-2010	связана	с	изменением	перевода	ключевых	
терминов	 на	 русский	 язык	 в	 новой	 версии	 стандарта.	При	
возникновении	 необходимости	 у	 организации,	 ранее	 руко-
водствовавшейся	 требованиями	 ГОСТ	 Р	 ИСО	 31000-2010,	
в	приведении	деятельности	по	управлению	рисками	в	соот-
ветствие	стандарту	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019	целесообраз-
но	также	использовать	сравнение	с	 его	первоисточником	–	
стандартом	ISO	31000:2018	и	(или)	настоящую	статью,	что	
позволит	 избежать	 излишнего	 создания	 новых	 элементов	
управления	риском	на	предприятии	за	счет	преобразования	
уже	существующих.	

Следует	 отметить	 проведение	 значительной	 работы	 в	
части	перевода	на	русский	язык	англоязычной	версии	стан-
дарта	с	устранением	ряда	неточностей,	допущенных	при	пе-
реводе	стандарта	ISO	31000:2010.	Тем	не	менее,	по	мнению	
авторов,	 утвержденный	 перевод	 стандарта	 ГОСТ	 Р	 ИСО	
31000-2019	на	русский	язык	может	быть	рекомендован	к	до-
полнению	в	части	неучтенных	ранее	отдельных	примечаний	
оригинального	стандарта	ISO	31000:2018,	к	пересмотру	ряда	
примечаний	к	терминам	и	отдельных	применяемых	форму-
лировок	в	определениях	с	точки	зрения	обеспечения	более	
полного	и	 точного	 соответствия	 стандарту	 ISO	31000:2018	
(табл.	4).

Необходимо	отметить,	что	на	практике	менеджмент	ри-
ска	 в	 организации	 рассчитан	 в	 первую	 очередь	 на	 предот-
вращение	угроз	ее	функционированию,	которые	возникают	
или	могут	возникнуть	в	будущем,	и	во	вторую	–	на	вероят-
ные	 возможности,	 которые	 позволят	 улучшить	 результаты	
деятельности	 компании,	 повысить	 ее	 эффективность	 в	 це-
лом	или	в	части	отдельных	процессов.	В	любом	случае	для	
коммерческой	организации	внедрение	менеджмента	рисков	
должно	вести	к	положительным	финансовым	последствиям,	
а	для	бюджетной	–	к	более	результативному	и	эффективному	
достижению	установленных	показателей	деятельности.	

Следует	 помнить,	 что	 риски	могут	 быть	 связаны	 как	 с	
внутренними	процессами	организации	 (например,	 с	невер-
ной	организацией	маркетинга	или	ошибками	сотрудников),	
так	и	 с	 внешними	условиями	 (например,	 с	инфляцией	или	
политической	обстановкой),	то	есть	с	внутренней	и	внешней	
средой	или	контекстом	[Брыкалов,	Трифонов,	2020].

Угрозы	 и	 возможности,	 а	 вернее	 –	 их	 оценка	 с	 учетом	
вероятности	 реализации	 и	 последствий	 (п.	 6.4	 стандарта),	
должны	 всегда	 находиться	 во	 внимании	 компетентных	 со-
трудников	 (обладающих	 необходимыми	 навыками,	 знания-
ми	и	 полномочиями);	 перечень	 угроз	 и	 возможностей	 (как	
правило,	 этот	 документ	 имеет	 название	 «реестр	 рисков»)	
должен	регулярно	пересматриваться.	Указанные	сотрудники	
должны	вести	не	только	перечень	рисков,	но	и,	по	возмож-
ности,	в	оперативном	режиме	на	основе	актуальных	данных	
осуществлять	мониторинг	динамики	вероятности	их	насту-
пления	(например,	на	основании	сведений	о	текущем	финан-
совом	 состоянии	 организации,	 информации	 о	 ежедневном	
объеме	реализованной	продукции)	[Опарин,	2016].

В	 целях	 своевременного	 предотвращения	 или	 реагиро-
вания	 на	 угрозы,	 а	 также	 реализации	 возможностей	 в	 от-
ношении	 каждого	 риска	 должен	 быть	 применен	 алгоритм	
стандарта	 по	 их	 обработке	 (п.	 6.5	 стандарта),	 в	 частности	
необходимо	 выбрать	 способ	 обработки	 (например,	 устра-
нить	 причину,	 уменьшить	 вероятность,	 защититься	 от	 по-
следствий,	 ничего	 не	 предпринимать	 в	 отношении	 риска,	
отказаться	от	действий	по	увеличению	вероятности	риска),	
запланировать	и	выполнить	(в	том	числе	при	возникновении	
необходимости)	 соответствующие	мероприятия	 (например,	
закупку	 нового	 оборудования,	 формирование	 финансового	
или	 продуктового	 резерва,	 реорганизацию	 производства).	
В	обязательном	порядке	во	внимание	должны	приниматься	
«остаточные	 риски»,	 с	 которыми	 также	 необходимо	 осу-
ществлять	 работу,	 аналогичную	 названной,	 вплоть	 до	 их	
устранения	или	ответственного	принятия.

Результаты	 оценки	 риска,	 планирования	 и	 реализации	
мероприятий	(или	результаты,	связанные	с	их	отсутствием)	
должны	документироваться	и	регулярно	оцениваться.	Соот-
ветствующие	 отчеты	 должны	 доводиться	 до	 уполномочен-
ных	лиц,	которые	в	свою	очередь	должны	принимать	реше-
ния	 с	 учетом	 доведенных	 сведений	 и	 при	 необходимости	
использовать	дополнительную	информацию.	

Поскольку	 угрозы	 и	 возможности	могут	 быть	 реализо-
ваны	на	любом	из	уровней	функционирования	организации		
(в	 частности,	 на	 операционном,	 процессном,	 управленче-
ском),	как	и	причины	их	возникновения	(например,	останов-
ка	продаж	продукции,	ведущая	к	конфликту	с	контрагентом,	
произошедшая	 в	 результате	 сбоя	 в	 работе	 оборудования),	
перечень	 рисков,	 выработка	 необходимых	 мероприятий,	
оценка	 их	 реализации	 должны	 охватывать	 все	 эти	 уровни	
–	от	общеорганизационных	целей	(их	планирования	и	кон-
троля	 достижения)	 до	 деятельности	 каждого	 конкретного	
сотрудника	 (группы	сотрудников	 со	 схожими	должностны-
ми	обязанностями)	–	и	базироваться	в	том	числе	на	резуль-
татах	оценки	внешней	и	внутренней	среды	(контекста).	Для	
успешной	работы	с	рисками	необходимо	наладить	процес-
сы	обмена	релевантной	информацией	 (в	том	числе	в	части	
консультирования),	установить	права	доступа	к	ней,	обеспе-
чивающие	сохранение	коммерческой	тайны	и	защиту	непри-
косновенности	частной	жизни.	

Алгоритмы,	правила,	объем	ресурсов	процесса	риск-ме-
неджмента,	 полномочия	 участников	 процесса,	 закреплен-
ные	 в	 документации	 (все	 этапы	 процесса	 подлежат	 регла-
ментации)	 и	 фактически	 реализуемые,	 должны	 регулярно	
оцениваться	 с	 точки	 зрения	 повышения	 эффективности	 и	
результативности	процесса.	По	итогам	оценки	должны	раз-
рабатываться,	планироваться	и	выполняться	мероприятия	по	
улучшению	процесса,	результаты	которых	подлежат	оценке	
в	следующем	цикле.

Также,	по	мнению	авторов,	важно	отметить,	что	руковод-
ство,	а	также	структурные	подразделения	организации,	дея-
тельность	которых	заключается	в	аудите	или	осуществлении	
надзора	за	организационными	процессами,	должны	прини-
мать	активное	участие	в	процессе	менеджмента	риска	и	все-
цело	поддерживать	его	развитие,	в	том	числе	на	основании	
документально	закрепленных	полномочий.
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Таблица 4
Сведения о результатах сопоставления терминов и определений

Table 4
Information on the results of comparison of terms and definitions

№ Фрагмент текста Расположение  
в стандарте Предложения и замечания по переводу

1.

Вышеперечисленные	компоненты	могут		
быть	частично	или	полностью	внедрены		
в	организации,	однако	они	могут	потребовать	
адаптации	или	улучшения		
для	более	эффективного,	результативного		
и	последовательного	менеджмента	риска

Раздел	
«Введение»,	
абзац	7

Предлагаемая	редакция:	
«Вышеперечисленные	компоненты	могут	быть	
частично	или	полностью	внедрены	в	организации,	
однако	они	могут	потребовать	адаптации	или	
улучшения	для	обеспечения	результативности,	
эффективности	и	последовательности	менеджмента	
риска»	(в	соответствии	со	смысловым	содержанием	
текста	в	стандарте	ISO	31000:2018).

2.

Настоящий	стандарт	устанавливает	ряд	
принципов,	которые	необходимо	соблюдать,	
для	того	чтобы	менеджмент	риска	был	
эффективным.	Настоящий	стандарт	рекомендует,	
чтобы	организации	разрабатывали,	внедряли	
и	постоянно	улучшали	структуру	и	процесс	
менеджмента	риска,	что	будет	способствовать	
росту	ценности	организаций

Раздел	
«Введение»,	
абзац	9

Исключить	(отсутствует	в	стандарте	ISO	31000:2018).

3.
риск	(risk):	Следствие	влияния	
неопределенности	на	достижение	поставленных	
целей

П.	3.1

Предлагаемая	редакция:	
«риск	(risk):	Влияние	неопределенности	на	цели»		
(в	соответствии	со	смысловым	содержанием	текста		
в	стандарте	ISO	31000:2018).	

Неопределенность	может	оказывать	влияние	не	только	
на	достижение	целей,	но	также	непосредственно	
на	формулировку	целей,	на	процесс	их	постановки	
как	определение	желаемого	состояния	организации.	
В	частности,	выявление	риска	возникновения	
позитивного	события	в	ходе	реализации	менеджмента	
риска	может	привести	к	необходимости	установления	
цели,	предполагающей	максимизацию	вероятности	
реализации	этого	события.

4.
Риск	часто	характеризуют	путем	описания	
возможного	события	(3.5)	и	его	последствий	
(3.6)	или	их	сочетания П.	3.1,	

примечания	3,	4

Предлагаемая	редакция:	
«Риск	обычно	выражается	(или	характеризуется)	как	
источник	риска,	как	потенциальные	события,	как	их	
последовательности	и	как	вероятность	их	реализации».	
На	взгляд	авторов,	в	данной	версии	изложения	текст	
более	точно	передает	содержание	соответствующего	
текстового	фрагмента	стандарта	ISO	31000:2018.

5.
Риск	часто	представляют	в	виде	последствий	
возможного	события	(включая	изменения	
обстоятельств)	и	соответствующей	вероятности

6.
Неопределенность	–	это	состояние	полного	
или	частичного	отсутствия	информации,	
необходимой	для	понимания	события	(3.5),		
его	последствий	(3.6)	и	их	вероятностей

П.	3.1,	
примечание	5

Предлагается	исключить.	
Отсутствует	в	стандарте	ISO	31000:2018.

7.
Под	следствием	влияния	неопределенности	
необходимо	понимать	отклонение		
от	ожидаемого	результата	или	события	
(позитивное	и/или	негативное)

П.	3.1,	
примечание	1

Предлагаемая	редакция:	
«Под	влиянием	неопределенности	понимается	
отклонение	от	ожидаемого.	Оно	может	быть	
негативным,	позитивным	или	сочетать		
и	то	и	другое	и	может	устранять,	создавать	или	
приводить	к	возможностям	и	угрозам»	(в	соответствии	
со	смысловым	содержанием	текста	в	стандарте		
ISO	31000:2018	приведенное	в	переводе	определение	
не	содержит	упоминание	возможностей	и	угроз).

8.
менеджмент	риска	(risk	management):	
скоординированные	действия	по	руководству		
и	управлению	организацией	в	области	риска

П.	3.2
Предлагаемая	редакция:	
«менеджмент	риска	(risk	management):	
скоординированные	действия	по	руководству		
и	управлению	организацией	по	отношению	к	риску».

9.

причастная	(заинтересованная)	сторона	
(stakeholder):	Любой	индивидуум,	группа		
или	организация,	которые	могут	воздействовать		
на	риск,	подвергаться	воздействию	или	ощущать	
себя	подверженными	воздействию	риска

П.	3.3

Требует	дополнительного	смыслового	
терминологического	разбора	и	сопоставления		
с	термином	«заинтересованная	сторона»		
для	установления	или	опровержения	синонимичности	
понятий	(подробнее	изложено	в	тексте	настоящей	
статье).	Согласно	примечанию	к	термину,	
приведенному	в	п.	3.3	стандарта	ISO	31000:2018,	
допускается	использование	исходного	понятия	
stakeholder	наряду	с	понятием	interested	party		
в	качестве	его	альтернативы.

Кушнин Б.А., Фурта С.Д., Лякин А.Ю., Голембиовская Д.С., Журавлев М.А.
Kushnin B.A., Furta S.D., Lyakin A.Y., Golembiovskaya D.S., Zhuravlev M.A.

Сравнение версий национального стандарта Российской Федерации «Менеджмент риска. Принципы и руководство»  
(ГОСТ Р ИСО 31000:2019 и ГОСТ Р ИСО 31000:2010) с учетом первоисточников

Comparison of Russian national standard “Risk Management. Principles and Guidelines” releases (GOST R ISO 31000:2019 and GOST R ISO 31000:2010), taking into account primary sources



Стратегические решения и риск-менеджмент / Strategic Decisions and Risk Management, 2022, 13(2): 85–174

146 Оnline-версия журнала www.jsdrm.ru

№ Фрагмент текста Расположение  
в стандарте Предложения и замечания по переводу

10. Источник	риска	может	быть	материальным		
или	нематериальным.

П.	3.4,	
примечание

Предлагается	исключить		
(отсутствует	в	стандарте	ISO	31000:2018).

11.
Событие	может	быть	единичным		
или	многократным	и	может	иметь	несколько		
причин

П.	3.5,	
примечание	1

Предлагаемая	редакция:	
«Событие	может	иметь	несколько	причин		
и	несколько	последствий»		
(на	основании	стандарта	ISO	31000:2018).

12. Событие	может	быть	определенным		
или	неопределенным

П.	3.5,	
примечание	2

Предлагаемая	редакция:	
«Событие	может	быть	тем,	что	ожидается,		
но	не	происходит,	и	тем,	что	не	ожидается,	но	происходит»	
(на	основании	стандарта	ISO	31000:2018).

13.

Событие	без	последствий	(3.6)	может	также	
быть	названо	терминами	«угроза	возникновения	
опасного	события»,	«угроза	инцидента»,	
«угроза	поражения»	или	«угроза	возникновения	
аварийной	ситуации»

П.	3.5,	
примечания	3,	4

Предлагается	исключить	(отсутствует	в	стандарте	
ISO	31000:2018,	ограничивает	смысл	понятия	
путем	исключения	событий,	имеющих	позитивные	
последствия).

14.
событие	может	быть	названо	терминами	
«инцидент»,	«опасное	событие»		
или	«несчастный	случай»

15. последствие	(consequence):		
Результат	воздействия	события	(3.5)	на	объект П.	3.6

Предлагаемая	редакция:	
«Результат	события,	оказывающий	влияние	на	цели»		
(в	том	числе	на	основании	определения	термина	
«риск»,	текста	стандарта	ISO	31000:2018).

16. Результатом	воздействия	события	может	быть	
одно	или	несколько	последствий

П.	3.6,	
примечание	1

Предлагается	исключить	(отсутствует	в	стандарте		
ISO	31000:2018	в	указанном	пункте,	присутствует		
в	примечании	1	к	пункту	3.5).

17.
Последствия	могут	быть	определенными		
или	неопределенными,	могут	быть	ранжированы	
от	позитивных	до	негативных

П.	3.6,	
примечание	2

Предлагаемая	редакция:	
«Последствия	могут	быть	определенными		
и	неопределенными,	иметь	позитивное	или	негативное	
прямое	или	опосредованное	влияние	на	цели».		
В	утвержденной	редакции	стандарта		
ГОСТ	Р	31000-2019	опущен	момент	прямого		
или	опосредованного	влияния	последствий	на	цели,	
отраженный	в	стандарте	ISO	31000:2018.

18.
Первоначальные	последствия	могут	вызвать	
эскалацию	дальнейших	последствий		
по	«принципу	домино»

П.	3.6,	
примечание	4

Предлагаемая	редакция:
«Любое	последствие	может	быть	усилено	
воздействием	каскадного	и	кумулятивного	эффекта»	
(в	большей	степени	соответствует	тексту	стандарта	
ISO	31000:2018,	в	частности	в	переводе	отсутствует	
упоминание	кумулятивного	или	синергетического	
эффекта).

19. управление	(риском)	(control):		
Меры,	направленные	на	изменение	риска	(3.1) П.	3.7

Предлагаемая	редакция:	
«управление	(риском)	(control):	Меры,	направленные		
на	изменение	риска	(3.1)	или	его	поддержание	
в	актуальном	состоянии»	(в	большей	степени	
соответствует	тексту	стандарта	ISO	31000:2018,	
в	частности	в	переводе	отсутствует	указание	
на	поддержание	риска	в	актуальном	состоянии	
(использовано	слово	maintain)).

20.
Управление	риском	охватывает	процессы,	
политику,	устройства,	методы	и	другие	средства,	
используемые	для	модификации	риска

П.	3.7,	
примечание	1.

Предлагаемая	редакция:	
«Управление	риском	включает,	но	не	ограничивается	
процессами,	политикой,	устройствами,	методами		
и	другими	средствами,	используемыми	для	изменения	
или	поддержания	риска	в	актуальном	состоянии»		
(в	большей	степени	соответствует	тексту	стандарта		
ISO	31000:2018,	в	частности:	
–	 слово	«охватывает»,	использованное	в	переводе,	
не	содержит	акцента	на	том,	что	менеджмент	риска	
всегда	включает	больше	элементов,	чем	перечислены;
–	 в	переводе	отсутствует	указание	на	поддержание	
риска	в	актуальном	состоянии	(maintain)).

21.
сравнительная	оценка	риска:	Процесс	сравнения	
результатов	анализа	с	критериями	риска		
для	определения	приемлемости	риска

П.	3.8.1 Предлагается	исключить	(отсутствует	в	стандарте	
ISO	31000:2018	в	разделе	3),	является	контекстуально	
понятным	термином,	раскрываемым	в	п.	6.4.4	
стандарта.22.

Сравнительная	оценка	риска	может	быть	
использована	при	принятии	решения		
об	обработке	риска

П.	3.8.1,	
примечание
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№ Фрагмент текста Расположение  
в стандарте Предложения и замечания по переводу

23.
Структурированность	и	комплексность	
Структурированный	и	комплексный	подход		
к	менеджменту	риска	способствует	
согласованным	и	сопоставимым	результатам

П.	4,	пп.	b

На	взгляд	авторов,	перевод	англоязычного	термина	
comprehensive	как	«комплексный»	не	является	вполне	
удачным.	Здесь	comprehensive	означает,	скорее,	
«всеобъемлющий».	Таким	образом,	предлагается	
данный	принцип	риск-менеджмента	изложить	
следующим	образом:	
Структурированность	и	всеобъемлемость.	
Структурированный	и	всеобъемлющий	подход		
к	менеджменту	риска	способствует	согласованным		
и	сопоставимым	результатам.

24.

Вовлеченность	заключается	в	надлежащем		
и	своевременном	участии	причастных	сторон,	
что	позволяет	учитывать	их	знания,	взгляды	
и	мнения.	Это	приводит	к	повышению	
осведомленности	и	информативности	в	рамках	
менеджмента	риска

П.	4,	пп.	d,	абзац	
2

Предлагается	рассмотреть	возможность	замены	
слова	«информативность»	на	словосочетание	
«обоснованность	принятия	решений»	
(в	том	числе	на	основе	абзаца	9	п.	6.5.2.	перевода.		
В	обоих	случаях	используется	слово	informed).

25. подготовки	отчетности	/	Подготовка	отчетности
П.	5.4.2,	абзац	8;	
П.	6.1,	абзац	1;	
П.	6.7,	абзац	7

Предлагаемая	редакция:	
«подготовки	и	предоставления	отчетности	/	Подготовка	
и	предоставление	отчетности».	В	отношении	
процесса	менеджмента	риска	актуален	также	вопрос	
предоставления	подготовленной	отчетности	
(в	том	числе	в	установленные	сроки	и	посредством	
установленных	каналов	коммуникации),	английское	
слово	reporting	в	ряде	контекстов	не	исключает	помимо	
подготовки	отчетности	и	ее	предоставление.

26.

установить	уровень	и	тип	риска,	который		
может	или	не	может	быть	использован		
для	разработки	критериев	риска,	а	также	
гарантий	того,	что	данные	критерии	будут	
доведены	до	организации	и	ее	причастных	
сторон

П.	5.2.,	абзац	9

Предлагается	рассмотреть	возможность	замены	слова	
«уровень»,	поскольку	в	исходном	тексте	стандарта	
ISO	31000:2018	в	соответствующем	фрагменте	
словосочетание	level	of	risk	не	используется.		
При	этом	данный	термин	используется		
в	абзаце	8	п.	6.3.4	указанного	стандарта.

27. Обязательства	должны	включать,		
но	не	ограничиваться П.	5.4.2,	абзац	1

Необходимо	пересмотреть	перевод.	Не	очевиден	ответ	
на	вопрос,	о	каких	обязательствах	идет	речь.	
Возможно	изложение	в	следующей	редакции:	
«Обязательства	в	сфере	менеджмента	риска».

28.
целью	организации	в	отношении	менеджмента	
риска	и	связи	с	общими	целями	и	другими	
политиками

П.	5.4.2,	абзац	1

Предлагается	изложить	в	следующей	редакции:	
«целью	организации	в	отношении	менеджмента	риска	
в	связи	с	ее	общими	целями	и	другими	политиками».	
Фраза	представляется	не	вполне	соответствующей	
тексту	оригинала.	Стандарт	ISO	31000:2018	прямо	
указывает	на	связь	цели	организации	в	отношении	
менеджмента	риска	именно	с	общими	целями	
организации	(and	links	to	its	objectives).

29.

–	 определять	перечень	лиц,	у	которых	
есть	ответственность	и	полномочия	
для	осуществления	менеджмента	риска	
(владельцев	рисков);
–	 подчеркивать,	что	менеджмент	риска	является	
одной	из	основополагающих	обязанностей

П.	5.4.3,	абзацы	
2,	3

Необходимо	привести	порядок	следования	абзацев		
в	соответствие	со	стандартом	ISO	31000:2018.

30.
Методы	и	сущность	обмена	информацией	и	
консультирования	должны	отражать	ожидания	
причастных	сторон,	где	это	уместно

П.	5.4.5,	абзац	1

В	данном	случае	в	соответствии	с	контекстом	
предлагается	рассмотреть	возможность	изложения	
фразы	следующим	образом:	«Способы	обмена	
информацией	и	консультирования,	а	также	
информационное	наполнение	данных	процессов	
должны	отражать	ожидания	причастных	сторон,		
где	это	уместно».

31.

Тесная	взаимосвязь	между	данными	процессами	
должна	способствовать	фактическому,	
своевременному,	актуальному,	точному		
и	понятному	движению	информации		
в	организации	с	учетом	конфиденциальности		
и	целостности	информации,	а	также	прав		
на	частную	жизнь	отдельных	лиц

П.	6.2,	абзац	1

В	отношении	словосочетания	«а	также	прав	
на	частную	жизнь	отдельных	лиц»	в	контексте	
нормативно-правовой	базы	Российской	Федерации,	
вероятно,	целесообразно	использовать	оборот:	
«право	на	неприкосновенность	частной	жизни»	
(ст.	23.1	действующей	редакции	Конституции	РФ),	
в	частности	изложив	словосочетание	в	следующей	
редакции:	«а	также	прав	на	неприкосновенность	
частной	жизни	отдельных	лиц».
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№ Фрагмент текста Расположение  
в стандарте Предложения и замечания по переводу

32.
способ	определения	и	оценки	последствий		
(как	положительных,	так	и	отрицательных)		
и	их	вероятность

П.	6.3.4,	абзац	5

Согласно	стандарту	ISO	31000:2018	при	определении	
критериев	риска	необходимо	учитывать	также	способ	
определения	вероятности	(правдоподобности)	
последствий	(how	consequences	(both	positive		
and	negative)	and	likelihood	will	be	defined		
and	measured),	в	связи	с	чем	предлагается	пересмотреть	
текст	перевода	данной	фразы.

33. вероятность	событий	и	последствий П.	6.4.3,	абзац	4

Предлагаемая	редакция:	
«Правдоподобность	(вероятность)	реализации	событий	
и	последствий».	В	разделе	3	(п.	3.7)	стандарта	введен	
термин	«правдоподобность	(появления	события)	
(likelihood)».	В	исходном	текстовом	фрагменте	также	
используется	термин	likelihood.

34.
Решения	должны	учитывать	широкое	влияние	
среды,	фактические	и	потенциальные	
последствия	для	внешних	и	внутренних	
причастных	сторон

П.	6.4.4,	абзац	8

Предлагается	рассмотреть	возможность	корректировки	
перевода	фразы	с	учетом	выделенного	фрагмента.	
Исходной	фразой	стандарта	ISO	31000:2018	является	
take	account	of	the	wider	context,	предполагающая	
использование	сравнительной	степени	в	отношении	
ширины	контекстуальных	рамок.

35. Целью	обработки	риска	является	выбор	и	
реализация	вариантов	обработки	риска П.	6.5.1,	абзац	1

Предлагается	провести	синонимический	анализ	
словосочетания	«обработка	риска»,	оно	уже	
используется	как	соответствующее	термину	risk	
treatment	стандарта	ISO	31000:2018.	При	этом		
в	приведенном	текстовом	фрагменте	исходным		
для	фразы	«реализация	вариантов	обработки	риска»	
является	фрагмент	implement	options	for	addressing	risk	
(«реализация	вариантов	устранения	риска»).

36.

Мониторинг	и	пересмотр	должны	быть	
неотъемлемой	частью	реализации	методов	
обработки	риска,	чтобы	гарантировать,	что	
различные	формы	обработки	риска	продолжат	
оставаться	эффективными

П.	6.5.2,		
абзац	12

Предлагаемая	редакция:	«Мониторинг	и	пересмотр	
должны	быть	неотъемлемой	частью	реализации	
методов	обработки	риска,	чтобы	гарантировать,	
что	различные	формы	обработки	риска	станут	
эффективными	и	продолжат	оставаться	таковыми»	
(по	смыслу	ближе	к	стандарту	ISO	31000:2018;	
мониторинг	и	пересмотр,	особенно	на	первых	этапах	
работы,	необходимы	именно	для	трансформации	
неэффективных	инструментов	в	эффективные).

Источник:	составлено	авторами	на	основе	стандартов	ГОСТ	Р	ИСО	31000-2019,	ISO	31000:2018.
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Аннотация
Статья	посвящена	обоснованию	модели	формирования	экосистемы	промышленного	развития	на	основе	современных	цифровых	технологий	в	промыш-
ленности.	В	ней	рассматриваются	проблемы	технологической	суверенности	экономики	РФ.	Показано,	что	решение	этой	проблемы	возможно	только	
на	основе	экосистемы	промышленного	развития	–	системы	производственных	цепочек	важнейших	видов	промышленной	продукции,	технологической	
платформы	развития,	взаимодействия	субъектов	промышленного	производства	с	потребителями	ее	продукции	на	внутреннем	и	внешнем	рынках.	По-
казаны	необходимость	концентрации	промышленного	потенциала,	ресурсов	технологического	развития,	квалифицированного	кадрового	потенциала	
и	направления	 создания	условий	обеспечения	 экономики	России	соответствующей	мировому	технологическому	уровню	продукцией.	В	статье	про-	
анализированы	основные	существующие	и	перспективные	модели	функционирования	промышленного	предприятия;	дана	развернутая	характеристика	
барьеров	и	трудностей	на	пути	цифровизации	промышленных	предприятий	в	РФ.	
Для	формирования	экосистемы	промышленного	развития	РФ	сформулированы	направления	выявления	и	оценки	состояния	производственного	и	тех-
нологического	кадрового	потенциала,	 его	 соответствия	потребностям	внутреннего	рынка.	Даны	рекомендации	по	 созданию	структуры	экосистемы,	
механизмов	взаимодействия	ее	различных	элементов,	системы	управления	и	координации	на	основе	цифровых	технологий	создания	системы	отдельных	
элементов,	формирующих	информационно-аналитические	центры	по	различным	функциональным	направлениям	экосистемы.	Предлагается	модель	
экосистемы	производственного	и	 технологического	развития	экономики	России	на	основе	цифровых	технологий.	Предлагается	совокупность	меха-
низмов,	способствующих	снижению	уровня	неопределенности,	а	также	описан	проектный	метод	взаимодействия	в	рамках	модели	технологической	
платформы	цифрового	промышленного	предприятия.
В	 статье	 сформулированы	 рекомендации	 для	 цифровизации	 промышленного	 предприятия	 в	 новых	 технологических	 условиях	 развития	 экономики		
и	общества,	в	так	называемой	новой	технологической	парадигме	индустрии	4.0,	характерными	особенностями	которой	являются	минимальное	исполь-
зование	ручного	и	механизированного	труда,	а	также	низкий	уровень	транзакционных	издержек.
Предлагается	новый	подход,	на	основе	которого	будет	осуществляться	взаимодействие	промышленных	предприятий	с	общим	доступом	к	информа-
ционным	и	цифровым	ресурсам	и	способностью	объединить	в	себе	разработку	инновационных	проектов	и	цепей	создания	стоимости,	необходимых		
для	выпуска	конкурентоспособной	продукции	с	целью	повышения	операционной	эффективности	предприятий.
Ключевые слова: цифровые	технологии,	индустрия	4.0,	глобальные	цепи	создания	стоимости,	региональные	цепи	создания	стоимости,	промышленная	
политика,	промышленная	революция,	уровни	цифровизации,	умное	производство,	передовые	технологии,	ADP,	экосистема	промышленности.
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Abstract
The	article	is	devoted	to	the	substantiation	of	the	model	of	the	formation	of	an	industrial	development	ecosystem	based	on	modern	digital	technologies	in	industry.
The	article	deals	with	the	problems	of	technological	sovereignty	of	the	Russian	economy.	It	is	shown	that	the	solution	of	this	problem	is	possible	only	on	the	basis	
of	an	industrial	development	ecosystem	–	a	system	of	production	chains	of	the	most	important	types	of	industrial	products,	a	technological	development	platform,	
interaction	of	subjects	of	industrial	production	with	consumers	of	its	products	in	the	domestic	and	foreign	markets.	The	necessity	of	concentration	of	industrial	
potential,	resources	of	technological	development,	qualified	personnel	potential	and	direction	to	create	conditions	for	providing	the	Russian	economy	with	products	
corresponding	to	the	world	technological	level	is	shown.	The	article	analyzes	the	main	existing	and	promising	models	of	the	functioning	of	an	industrial	enterprise.	
A	detailed	description	of	the	barriers	and	difficulties	on	the	way	of	digitalization	of	industrial	enterprises	in	the	Russian	Federation	is	given.
In	 order	 to	 form	 the	 ecosystem	 of	 industrial	 development	 of	 the	Russian	 Federation,	 the	 directions	 of	 identifying	 and	 assessing	 the	 state	 of	 production	 and	
technological	personnel	potential,	its	compliance	with	the	needs	of	the	domestic	market	are	formulated.	Recommendations	are	given	on	the	creation	of	an	ecosystem	
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Введение
Ключевой	 задачей	 экономики	 РФ	 является	 обеспечение	

ее	технологической	суверенности.	Мировая	практика	свиде-
тельствует,	что	цифровые	технологии	(далее	–	ЦТ)	являются	
эффективным	инструментов	решения	этой	задачи,	поскольку	
они	широко	используются	в	ведущих	странах	для	реализации	
промышленной	революции	4.0	с	переходом	на	новый	техно-
логический	 уклад.	 Следует	 отметить,	 что	 более	 70	 лет	 ЦТ	
используются	в	промышленном	производстве.	В	настоящее	
время	классификация	производственных	систем	по	уровню	
использования	цифровых	 технологий	выглядит	 следующим	
образом	[Delera	et	al.,	2022]:	

•	 1-й	уровень	–	негибкое	производство.	Для	такого	типа	
производства	ЦТ	направлены	на	организацию	решения	
конкретной	задачи	(производство	или	разработку);

•	 2-й	 уровень	 –	 бережливое	 производство.	 Для	 такого	
типа	производства	ЦТ	организуют,	регулируют	и	кон-
тролируют	качество	выполнения	различных	производ-
ственных	функций	(автоматизация	производственного	
процесса,	взаимодействие	производства	и	разработки);

•	 3-й	уровень	–	интегрированное	производство.	Для	та-
кого	 типа	 производства	 ЦТ	 содействуют	 интеграции	
различных	видов	деятельности	и	функций	(например,	
система	управления	производством);

•	 4-й	 уровень	 –	 умное	 производство.	 Для	 такого	 типа	
производства	ЦТ	обеспечивают	полностью	интегриро-
ванный	производственный	процесс.	В	этом	случае	ре-
гулируются	не	только	отдельные	процессы,	но	в	реаль-
ном	времени	осуществляется	обратная	связь.	Система	
управления	 качеством	 производственных	 процессов	
построена	 на	 основе	 применения	 технологии	 интер-
нета	вещей	и	искусственного	интеллекта	[Отчет	о	про-
мышленном	развитии..,	2020].

1. Описание методологии исследования
Настоящее	 исследование	 опирается	 на	 обзор	 ведущих	

исследований	 в	 области	 применения	 цифровых	 технологий	
в	 современной	 промышленности.	 Также	 на	 основе	 инстру-
ментария	исследований	United	Nation	Industrial	Development	
Organization	 (UNIDO)	 в	 области	 индустриального	 развития	

стран	проводится	анализ	уровня	развития	цифровых	техно-
логий	в	промышленности	РФ	по	технологическим	уровням	
(от	1-го	до	4-го).	Результаты	этого	исследования	подготовле-
ны	 в	 рамках	 написания	 фундаментальной	 научно-исследо-
вательской	работы	по	теме	«Концепция	единого	цифрового	
пространства	для	эффективного	функционирования	россий-
ской	промышленности».

В	настоящее	время	во	всех	странах	используются	ЦТ	раз-
личных	 уровней	 развития	 производства	 –	 от	 1-го	 до	 4-го.	В	
условиях	России	в	производственных	процессах	широко	ис-
пользуются	1-й	и	2-й	уровни.	В	редких	случаях	применяется	
3-й	 уровень	 (предприятия	 ВПК).	 В	 целом	 промышленность	
России	 характеризуется	 фрагментарностью	 производствен-
ного	 процесса	 выпуска	 сложной	 продукции	 (состоящей	 из	
ряда	крупных	агрегатов).	Кроме	того,	для	решения	ключевой	
проблемы	 технологического	 суверенитета	 необходима	 ин-
теграция	 научного	 потенциала	 РФ.	 Анализ	 показывает,	 что	
по	всем	направлениям	развития	науки	и	техники	в	РФ	суще-
ствуют	коллективы,	работающие	на	мировом	уровне,	однако	
система	 организации	 работ	 отсутствует.	 Так,	 например,	 раз-
витие	микроэлектроники	осуществляется	разрозненно	в	 раз-
личных	 ведомствах.	Это	 снижает	 эффективность	 развития	 и	
содействует	 избыточным	 затратам.	 Таким	 образом,	 решение	
задачи	возможно	только	на	основе	интеграции	научных,	техно-
логических,	кадровых,	финансовых	и	иных	организационных	
ресурсов	с	широким	применением	ЦТ	3–4-го	уровней.	Следу-
ет	отметить,	что	в	мире	даже	в	ведущих	странах	небольшое	
количество	компаний	функционируют	в	стандарте	4.0.	Этому	
стандарту	соответствуют	такие	технологии,	как:	электрическая	
энергия	на	основе	умных	электростанций,	энергия	из	возоб-
новляемых	 источников,	 программные	 платформы,	 промыш-
ленный	 интернет	 вещей,	 анализ	 больших	 объемов	 данных,	
искусственный	интеллект,	промышленные	и	коллаборативные	
роботы,	аддитивное	производство,	умное	производство,	–	при-
менение	 которых	 приводит	 к	 созданию	 полностью	 интегри-
рованного	 автономного	производственного	процесса.	Факти-
чески	многие	из	этих	технологий	развивались	и	возникли	на	
основе	 тех	 же	 инженерных	 и	 организационных	 принципов,	
которые	действовали	в	ходе	предыдущих	промышленных	ре-
волюций,	что	предполагает	скорее	«эволюционный	переход»,	
нежели	«революционный	прорыв»	[Kupfer	et	al.,	2020].

structure,	mechanisms	for	the	interaction	of	its	various	elements,	a	management	and	coordination	system	based	on	digital	technologies	for	creating	a	system	of	
individual	elements	that	form	information	and	analytical	centers	in	various	functional	areas	of	the	ecosystem.
A	model	of	the	ecosystem	of	industrial	and	technological	development	of	the	Russian	economy	based	on	digital	technologies	is	proposed.
A	set	of	mechanisms	that	contribute	to	reducing	the	level	of	uncertainty	is	proposed,	and	a	design	method	of	interaction	within	the	framework	of	the	digital	industrial	
enterprise	technology	platform	model	is	described.
The	article	formulates	recommendations	for	the	digitalization	of	an	industrial	enterprise	in	the	new	technological	conditions	of	economic	and	social	development,	
in	the	so-called	new	technological	paradigm	“Industry	4.0”,	the	characteristic	features	of	which	are	minimal	use	of	manual	and	mechanized	labor,	as	well	as	a	low	
level	of	transaction	costs.
A	new	approach	is	proposed,	on	the	basis	of	which	industrial	enterprises	will	interact	on	the	basis	of	shared	access	to	information	and	digital	resources	and	the	
ability	to	combine	the	development	of	innovative	projects	and	value	chains	necessary	to	create	competitive	products	in	order	to	increase	the	operational	efficiency	
of	enterprises.
Keywords:	 digital	 technologies,	 Industry	 4.0,	 global	 value	 chains,	 regional	 value	 chains,	 industrial	 policy,	 industrial	 revolution,	 digitalization	 levels,	 smart	
manufacturing,	advanced	technologies,	ADP,	industry	ecosystem.
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Основные направления и механизмы цифровизации промышленности РФ
Problems of digitalization of the Russian industry

Следует	 отметить,	 что,	 несмотря	 на	 широкое	 внедре-
ние	современных	технологий	в	производственный	процесс,		
70%	 компаний	 в	 мире	 используют	 «аналоговое	 произ-
водство»,	 в	 котором	 уровень	 технологий	 соответствует		
стандарту	1.0:	в	большей	части	производственных	процессов	
используются	ручной	труд	и	механические	приспособления	
(механизация).	 Характерной	 чертой	 «аналогового	 произ-
водства»	является	отсутствие	использования	цифровых	тех-
нологий	 на	 протяжении	 всего	 производственного	 процесса	
(например,	взаимодействие	с	поставщиками	лично	или	по	те-
лефону,	использование	оборудования,	не	основанного	на	ми-
кроэлектронике)	[Отчет	о	промышленном	развитии..,	2020].

Не	более	15–30%	компаний	в	мире	используют	послед-
ние	технологические	достижения,	которые	формируют	оче-
редную	 волну	 прогресса	 (индустрия	 4.0).	 Процесс	 внедре-
ния	ЦТ	уровня	4.0	в	литературе	определяют	как	четвертую	
промышленную	 революцию.	 В	 ее	 рамках	 осуществляется	
конвергенция	новых	технологических	областей	–	цифрового	
производства,	нанотехнологий,	биотехнологий	и	разработки	
новых	 материалов	 (NBIC-конвергенция).	 NBIC-конверген-
ция	 обозначает	 ускорение	 научно-технического	 прогресса	
за	счет	взаимного	влияния	друг	на	друга	различных	областей	
науки	–	нанотехнологий,	биотехнологий,	информационных	и	
когнитивных	технологий	[Schummer,	2009].	

2. Теоретическая и расчетная части
Современное	производство	требует	высокой	степени	коо-

перации	на	основе	унифицированных	технологий	и	жесткой	
системы	контроля	над	производственным	процессом.	Пред-
приятия,	связанные	в	экосистему	через	кооперационные	свя-
зи	в	рамках	системы	умной	промышленности,	получают	до-
ступ	и	применяют	эти	технологии	в	производстве	и	попадают	
под	классификацию	передовых	производственных	предпри-
ятий,	или	предприятий,	обладающих	передовыми	производ-
ственными	технологиями	 (далее	ADP-технологии)	 [Отчет	о	
промышленном	развитии..,	2020].

Предприятия,	 на	 которых	 используются	ADP-техноло-
гии,	получают	статус	умных	фабрик/заводов	благодаря	на-
личию	производственных	систем	промышленности	4.0,	или	
умной	промышленности.	Основными	чертами	умного	про-
изводства	являются	управление	производственным	процес-
сом	 с	 помощью	 датчиков	 и	 оборудования,	 подключенных	
к	цифровым	сетям,	а	также	использование	искусственного	
интеллекта	 для	 поддержки	 принятия	 управленческих	 ре-
шений.	Еще	одна	 характерная	 особенность	 «умного»	про-
изводства	проявляется	в	применении	киберфизических	си-
стем	(CPS)	[Albrieu	et	al.,	2019].	В	такой	системе	датчики,	
оборудование	 и	 информационные	 системы	 соединены	 на	
протяжении	всей	цепочки	создания	стоимости,	выходящей	
за	 рамки	 одного	 предприятия	 или	 бизнеса.	 Эти	 системы	
взаимодействуют	 друг	 с	 другом	 с	 помощью	 стандартных	
интернет-протоколов	 для	 прогнозирования,	 самонастрой-
ки	 и	 адаптации	 к	 изменениям.	 Киберфизические	 системы	
охватывают	целые	отрасли	и	страны	с	разной	скоростью	и	
в	 разных	 направлениях.	 Эти	 умные	 сетевые	 системы,	 ос-
нащенные	 датчиками,	 процессорами	 и	 исполнительными	
механизмами,	предназначены	для	распознавания	и	взаимо-
действия	 с	физическим	миром	и	 поддержки	 в	 режиме	 ре-

ального	времени	[Отчет	о	промышленном	развитии..,	2018;	
Readiness	for	the	Future..,	2018].	

Отрасли	 с	 широкой	 продуктовой	 линейкой,	 такие	 как	
автомобильная,	 пищевая,	 выигрывают	 от	 гибкости	 кибер-
физических	 систем	 и	 роста	 производительности.	 Отрасли,	
требующие	высокого	качества,	такие	как	электроника	и	фар-
мацевтика,	 выигрывают	от	использования	 больших	данных	
и	аналитики,	непрерывного	улучшения	качества	и	функцио-
нальности	продукции.

Развитые	 страны	 с	 высокой	 стоимостью	 квалифици-
рованного	 труда	 могут	 воспользоваться	 ростом	 спроса	 на	
квалифицированных	 сотрудников.	 Развивающиеся	 страны	
с	молодежью,	имеющей	навыки	 в	 IТ	и	мехатронике,	могут	
перепрыгнуть	несколько	технологических	этапов	и	создавать	
совершенно	 новые	 производственные	 концепции	 [Вызовы	
для	промышленности..,	2018].	

Мехатроника,	впервые	внедренная	в	производство	на	ос-
нове	технологии	электропривода	и	ставшая	ядром	в	развитии	
робототехники,	 определяет	 уровень	 автоматизации	 произ-
водства	на	основе	использования	трех	важных	компонентов:	
оборудования,	 программного	 обеспечения	 и	 средств	 связи.	
Благодаря	 новым	 технологиям	 умного	 производства	 суще-
ственно	изменится	индустриальный	ландшафт	мировой	про-
мышленности	[Graetz,	Michaels,	2018].

Внедрение	ЦТ	в	систему	управления	производством	на-
правлено	на	решение	нескольких	основных	задач:

1.	 Разработка,	внедрение	и	управление	производственны-
ми	процессами	на	основе	использования	ЦТ	в	конкрет-
ном	оборудовании.

2.	 Обеспечение	 контроля	 технико-экономических	 харак-
теристик,	полученных	в	 	результате	конкретного	про-
изводственного	процесса,	требований	к	характеристи-
кам	 входа	 в	 систему	 (например,	 на	 основе	 принципа	
SIPOC)	на	следующий	производственный	процесс.	

3.	 Получение	обратной	связи	в	виде	принятия	решения	и	
его	реализации	на	основе	производимой	продукции	на	
выходе	из	системы.

Научные	исследователи	и	разработчики	ADP-технологий,	
управляющие	современными	производственными	предприя-
тиями,	инвесторы	нового	индустриального	ландшафта	про-
гнозируют	 получение	 довольно	 существенных	 социально-	
экономических	результатов	от	внедрения	новых	технологий	
[Отчет	о	промышленном	развитии..,	2020]	(табл.	1).

Следует	 отметить,	 что	 при	 реализации	 передовых	 тех-
нологий	 основные	 затраты	 связаны	 с	 использованием	 обо-
рудования,	а	не	ресурсов,	комплектующих	и	узлов.	Поэтому	
экономическая	целесообразность	использования	технологий	
возможна	только	при	наличии	крупного	производства.	В	этой	
связи	 в	 глобальной	 экономике	 сформировались	 несколько	
центров	 производства	 продукции	 наноэлектроники	 –	 Тай-
вань,	 Япония,	Южная	 Корея,	 Китай	 [China	Manufacturing..,	
2017].	На	эти	страны	приходится	более	70%	промышленного	
производства	 сектора	 мировой	 электронной	 промышленно-
сти.	В	настоящее	время	наблюдается	падение	производства	
продукции	 автомобильной	 промышленности	 в	 мире	 из-за	
отсутствия	 части	 элементов	 микроэлектроники.	 Современ-
ное	производство	в	силу	своей	концентрации	чувствительно	
к	 различного	 рода	 влияниям	 неэкономического	 характера:	
санкциям,	протекционистской	политике,	мерам	пандемии	и	
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всему	остальному,	что	нарушает	глобальные	цепочки	созда-
ния	стоимости.	Поэтому	попытки	ряда	ведущих	стран	осу-
ществить	 «решоринг»	 и	 создание	 соответствующего	 про-
изводства	 сталкиваются	 с	 экономическими	 проблемами,	
связанными	 с	 рентабельностью:	 спрос	 на	 продукцию	 на	
национальном	 уровне	 не	 покрывает	 затраты	 на	 производ-
ственное	 оборудование.	 Возникает	 проблема	 по	 созданию	
модели	 промышленного	 производства,	 обеспечивающего	 в	
этих	условиях	гармонизацию	спроса	и	предложения.	Таким	
образом,	высокотехнологичного	развития	производственных	
процессов	на	базе	киберфизических	технологий	недостаточ-
но	 –	 необходим	 принципиально	 новый	 системный	 подход	
организации	современного	производства	на	основе	ЦТ.	При	
разработке	такой	модели	следует	учитывать	следующее:

1.	 По	 статистике	 UNIDO,	 доля	 десяти	 национальных	
экономик	 занимает	 порядка	 90%	 в	 сегменте	 пере-
довых	 промышленных	 и	 новых	 технологий	 (ADP)		
[Kupfer	et	al.,	2019].

2.	 Высокая	 степень	 концентрации	 используемых	 техно-
логий	в	производстве	является	характерной	чертой	пе-
редового	цифрового	производства.	

3.	 На	долю	ведущих	стран:	США,	Японии,	Германии,	Ки-
тая,	Тайваня,	Франции,	Швейцарии,	Великобритании,	
Южной	Кореи	и	Нидерландов	 –	 приходится	 большая	
часть	инновационной	 активности	 в	 области	промыш-
ленности.	Причем	даже	в	указанных	странах	лишь	не-
сколько	корпораций	имеют	полный	развернутый	цикл	
применения	технологий	ADP.	В	остальных	странах	не	
более	5%	компаний	имеют	доступ	к	технологиям	чет-
вертой	промышленной	революции.

Характерной	 проблемой	 вовлечения	 промышленности	
развивающихся	стран	в	новую	технологическую	парадигму	
является	 попытка	 интегрировать	 технологии	 предыдущих	

промышленных	 революций	 в	 современные	 системы	 управ-
ления	промышленностью,	при	этом	уровень	освоения	техно-
логий	 предыдущего	 поколения	 невысокий	 (низкий	 уровень	
автоматизации	и	ИКТ	в	промышленности)	 [Хатауэй	 	 и	 др.,	
2016]	(рис.	1).	

Основное	направление	решения	проблем	развертывания	
ADP-технологий	 в	 развивающихся	 странах	 заключается	 в	
постепенной	интеграции	новых	технологий	в	существующие	
производственные	системы	предыдущего	поколения,	а	также	
в	модернизации	существующих	производственных	систем.

Глобальные	цепи	создания	стоимости	(далее	ГЦСС)	кон-
центрируют	 лучшие	 компетенции	 различных	 видов	 произ-
водственного	процесса.	В	этой	связи	они	являются	флагмана-
ми	технологического	развития	мировой	экономики.	

Таблица 1
Результаты, получаемые от применения передового цифрового производства (ADP)

Table 1
Results obtained from the application of advanced digital manufacturing (ADP)

Направления Решения Результаты

Разработка	новой	
конкурентоспособной	
продукции

Новые	решения		
для	населения	с	низкими	доходами Медицинские	приборы	по	доступным	ценам

Новые,	более	адаптированные		
к	рынку	бизнес-модели

•	 Персонализированные	продукты,	массовая	индивидуализация	
•	 Новые	услуги	и	услуги,	основанные	на	обработке	данных	
•	 Новые	модели	ценообразования

Выпуск	товаров	соответствующих	
экологическим	стандартам	
эксплуатации

•	 Товары,	произведенные	из	экологически	чистых	материалов	
•	 Повышенная	энергоэффективность	продукта

Увеличение	
эффективности	
производственных	
мощностей

Снижение	экономических	затрат		
и	повышение	энергоэффективности

•	 Сокращение	выбросов	и	отходов
•	 Ускорение	перехода	к	безотходной	экономике

Минимизация	эксплуатационных	
расходов

•	 Гибкое	и	децентрализованное	производство	
•	 Связанность	элементов	цепи	снабжения,	доставка,	
эффективность	и	логистика	

•	 Гибкая,	адаптивная	организация

Более	эффективное	использование	
капитала

•	 Диагностическое	и	автоматическое	обслуживание,	сокращение	
времени	простоя	

•	 Снижение	нормы	запасов,	сокращение	цикла	конверсии	
наличности

Привлечение	более	
квалифицированных	кадров	
с	рынка	труда	и	усиление	
кооперации	с	сектором	услуг

•	 Улучшенные	условия	труда,	безопасность	
•	 Гендерная	сбалансированность	в	структуре	персонала		
на	производстве	

•	 Новые	навыки,	эффективность	выполнения	задач
Источник:	составлено	авторами	на	основании	данных	UNIDO.

Рис. 1. Основные проблемы развертывания ADP-технологий  
в развивающихся странах 
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В	 настоящее	 время	 происходит	 процесс	 дезинтеграции	
ГЦСС	и	их	реорганизации	на	региональном	уровне	внутри	
партнерских	торговых	союзов.	Однако	необходимо	решение	
ряда	экономических	и	технологических	проблем	и	создания	
рентабельного	производства	[Цифровая	Россия..,	2017].

Вследствие	 санкционного	 режима	 для	 российской	 эко-
номики	 возникает	 необходимость	 обеспечить	 внутренние	
потребности	 в	производстве	промышленной	продукции.	По-
требность	возникла	не	только	в	получении	продукции	высо-
котехнологичного	сектора,	но	и	в	производстве	автомобилей	
(компоненты,	металлургия).	Во	всех	этих	видах	производства	
существуют	различные	виды	технологий.	В	связи	с	этим	для	
организации	системы	использования	цифровых	технологий	в	
российском	промышленном	производстве	необходимо	опреде-
лить	их	ключевые	направления,	которые	должны	обеспечить	
стратегические	потребности	экономики	РФ.	В	этой	связи	необ-
ходимо	создание	экосистемы	внедрения	цифровых	технологий	
в	 промышленность.	Одним	из	 ее	 секторов	 должна	 быть	 ин-
формационная	система,	которая	может	проводить	мониторинг	
структуры	внутреннего	рынка	по	видам	продукции	на	основе	
имеющейся	ее	классификации.	При	этом	определяется	объем	
продукции,	ее	экспортно-импортная	структура	и	качественный	
уровень,	а	также	уровень	новизны	(не	более	3,	не	более	6	лет).	

Как	 показывает	 мировой	 опыт,	 электроника	 и	 машино-
строение	являются	отраслями	обрабатывающей	промышлен-
ности,	 в	 наибольшей	 степени	 восприимчивыми	 к	 переходу	
к	 передовым	 технологиям.	Действительно,	 в	 этих	 отраслях	
уже	 осуществляется	 масштабное	 применение	 цифровых	
технологий	на	основе	облачных	вычислений	и	3D-печати.	А	
в	 сфере	 транспортного	 машиностроения	 широко	 осущест-
вляется	 роботизация	 производственных	 мощностей.	 Таким	
образом,	 разнообразие	 инструментария	 ЦТ,	 применяемого	
в	 промышленном	 производстве,	 обусловлено	 особенностя-
ми	производственного	процесса.	Поэтому	в	разных	странах,	
имеющих	разный	производственный	профиль,	будет	исполь-
зоваться	различный	инструментарий	цифровых	технологий.	
Например,	в	Японии	и	Германии,	где	развита	автомобильная	
промышленность,	интенсивно	осуществляются	процессы	ро-
ботизации	производства.

С	 помощью	 имеющегося	 реестра	 предприятий	 Мин-	
промторга	РФ	определяются	предприятия,	которые	участвуют	
в	производственной	цепочке	создания	данных	видов	продук-
ции.	Далее	проводится	мониторинг	производственного	и	тех-
нологического	уровней,	а	также	кадрового	потенциала.	

Технологический	уровень	–	это	уровень	новизны	исполь-
зуемых	технологий	(от	3	до	6	лет).	В	каждом	из	этих	возраст-
ных	периодов	определяется	доля	импортной	продукции.	

В	этом	случае	производственный	потенциал	будет	опре-
деляться	с	использованием	следующих	показателей:

•	 доля	производственных	фондов	(промышленного	обо-
рудования)	до	3,	до	6	лет;

•	 доля	импортного	и	отечественного	оборудования;
•	 средний	возраст	оборудования;
•	 доля	экспортного	потенциала;
•	 производительность	труда	 (ВДС	 /	численность	работ-

ников);
•	 рентабельность	производства;
•	 рентабельность	экспортной	продукции	на	внутреннюю	

рентабельность;

•	 кадровый	потенциал;
•	 доля	специалистов,	имеющих	высшее	техническое	об-

разование	(в	целом	и	до	50	лет);
•	 средний	возраст	специалистов,	имеющих	высшее	тех-

ническое	образование;
•	 доля	рабочих,	имеющих	среднетехническое	образова-

ние	(в	целом	и	до	50	лет);
•	 средний	возраст	специалистов,	имеющих	среднетехни-

ческое	образование;
•	 доля	квалифицированных	специалистов,	имеющих	ра-

бочую	специальность;
•	 доля	 специалистов,	 имеющих	 навыки	 использования	

цифровых	технологий;
•	 доля	 технологий,	 в	 которых	 используются	 цифровые	

технологии	и	по	видам	уровней;
•	 финансовая	эффективность	производства;
•	 финансовый	эффект	производственных	мощностей.
По	результатам	мониторинга	формируется	совокупность	

промышленных	предприятий	–	участников	технологической	
цепочки,	производящей	определенный	вид	конечной	продук-
ции.

На	 основании	 технологического	 производственного	 по-
тенциала	проводится	инжиниринг	технологической	цепочки.	
По	результатам	инжиниринга	выявляются	узкие	места,	тре-
бующие	приобретения	 определенного	 вида	 оборудования	 и	
технологий.

Далее	разрабатывается	программа	реализации	задач,	ко-
торая	предусматривает	внедрение	ЦТ	различных	уровней.

Кадровый	 потенциал	 для	 такой	 системы	 будет	 опреде-
ляться	следующим	образом:	формирование	реестра	рабочих	
мест	 технологической	 цепочки,	 где	 указывается	 необходи-
мая	 компетенция	 и	 уровень	 образования	 и	 прописываются	
уровень	 компетенции	 и	 его	 актуальность,	 условия	 труда	 и	
уровень	заработной	платы.	На	основе	этого	создается	реестр	
всех	технологических	цепочек	и	рабочих	мест,	требования	по	
компетенции	рабочих	мест	специалистов,	выпускаемых	выс-
шей	школой	и	заведениями	среднетехнического	образования.	
В	наличии	у	организатора	должен	быть	реестр	компетенций.	
Наиболее	важным	требованием	в	системе	управления	персо-
налом	станет	умение	практического	использования	этих	ком-
петенций	и	решение	нестандартных	задач.

Вторым	сектором	новой	экосистемы	станет	сектор,	фор-
мирующий	производственную	площадку	для	производствен-
ной	 линейки.	 Образуется	 консорциум	 предприятий,	 входя-
щих	 в	 определенную	 производственно-технологическую	
цепочку.	

Этапы	работ	для	построения	этого	сектора:
1.	 Формирование	 производственного	 процесса	 –	 подго-

товка	производственной	площадки	и	размещение	про-
изводственного	 оборудования,	 организации	 системы	
производственных	процессов	в	рамках.

2.	 Создание	 системы	подбора	и	 развития	 квалификации	
кадров,	 обладающих	 необходимыми	 компетенциями	
для	работы	с	ЦТ.

3.	 Налаживание	 работы	 производственно-технологиче-
ских	цепочек	управления	продуктом.

	 Производственно-технологическая	 цепочка	 предпо-
лагает	 контроль	 за	 техническими	 характеристиками	
продукции,	 произведенной	 на	 предыдущем	 этапе,	
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контроль	за	производством	на	данном	этапе,	контроль	
за	результатом.	Такая	цепочка	представляет	собой	со-
вокупность	 производственных	 участков.	В	 настоящее	
время	практика	внедрения	ЦТ	показала,	что	наиболее	
эффективной	 формой	 организации	 промышленности	
является	организация	системы	технологических	цепо-
чек	на	основе	предприятий,	выполняющих	только	про-
изводственные	функции.	

4.	 Внедрение	системы	управления	качеством	на	всех	эта-
пах	 жизненного	 цикла:	 от	 проектного	 управления	 до	
сервисного	обслуживания.

Хорошим	примером	такой	работы	является	организация	
системы	управления	качеством	в	системе	предприятий	веду-
щей	корпорации	в	мировой	наноиндустрии	TSCMS	(Тайвань).	
Необходимость	внедрения	такого	подхода	в	тайваньской	ком-
пании	 возникла	 благодаря	 случаю	 с	 получением	 большого	
брака	на	производстве	(100	000	микросхем),	которая	привела	
к	экономическим	потерям	и	претензиям	со	стороны	клиентов	
[China	Manufacturing..,	2017].

Следует	отметить,	 что	развитие	 технологического	уров-
ня	производства	требует	определенных	затрат.	В	этом	случае	
стоимость	оборудования	и	рабочего	места	превышает	стои-
мость	материальных	ресурсов.	Поэтому	требуются	крупные	
заказы	и,	как	следствие,	такие	предприятия	работают	кругло-
суточно	(в	несколько	смен).

Например,	у	большинства	промышленных	компаний	воз-
никает	потребность	в	пересмотре	стандартов	конкурентоспо-
собности	 и	 децентрализации	 поставщиков.	 Компания	 Intel 
для	получения	своих	нанопластин	для	электроники	пыталась	
расширить	число	поставщиков,	но	столкнулась	с	проблемой	
низкого	качества	продукции.	В	итоге Intel	 была	вынуждена	
вернуться	к	схеме	единого	монопоставщика	(из	Тайваня).

3. Результаты и их обсуждение
Действительно,	в	мировой	экономике	производство	высо-

котехнологичной	продукции	присутствует	в	ограниченном	ко-
личестве	стран	–	на	Тайване,	в	Японии,	Южной	Корее,	Китае.

Поскольку	стоимость	создания	умного	производства	вы-
сокая,	то	предполагается	концентрация	компетенций	произ-
водственного	 процесса	 определенных	 видов	 продукции.	 В	
этой	связи	необходимо	формирование	федеральной	програм-
мы	развития	технологического	уровня	и	структуры	промыш-
ленного	производства	РФ.

Эта	программа	позволит	дифференцировать	направления	
производства	 технологических	 цепочек	 с	 учетом	потребно-
сти	развития	экономики	государства.	Такой	подход	позволит	
сконцентрировать	усилия	приоритетов	развития	государства.	
Например,	 Правительство	 РФ	 определило,	 что	 приоритет-
ными	 направлениями	 развития	 являются	 фармацевтика	 и	
электроника.	 Главным	 недостатком	 ведущих	 российских	
программ	развития	промышленности	является	неэффектив-
ная	 методика	 их	 реализации.	 Предполагалась	 поддержка	
отдельных	 предприятий,	 имеющих	 экспортный	 потенциал	
(металлургия,	 производство	 полуфабрикатов	 и	 удобрений,	
продовольствие).

Как	следствие	–	низкий	технологический	уровень	и	про-
изводительность	труда,	отличающаяся	в	разы	от	аналогично-
го	показателя	в	передовых	странах;	зависимость	внутренне-

го	рынка	от	зарубежных	поставок	в	широком	ассортименте	
промышленной	 продукции,	 особенно	 в	 ее	 высокотехноло-
гичном	 секторе.	 Нами	 предлагается	 концепция	 программы	
по	организации	технологической	цепочки,	в	рамках	которой	
производится	 конечный	 продукт,	 позволяющий	 обеспечить	
технологическое	 развитие	 отраслей	 обрабатывающей	 про-
мышленности	(средства	производства,	включая	оборудование	
для	цифровизации	систем	управления).	При	этом	программа	
нацелена	на	формирование	устойчивых	межотраслевых	свя-
зей	 и	 ядра	 промышленного	 развития	 на	 основе	 опережаю-
щего	экономического	роста	высокотехнологичных	отраслей,	
которые	создают	комплексы	современного	оборудования	для	
различных	отраслей	экономики.

В	связи	с	 тем	что	технологический	уровень	в	РФ	недо-
статочен,	 необходима	 организация	 устойчивых	 связей	 с	
дружественными	 странами,	 которые	 способны	 дополнить	
необходимые	 компетенции	 отечественных	 технологических	
цепочек.

В	РФ	есть	примеры	эффективного	использования	научно-
го	потенциала	по	широкому	кругу	научных	проблем	развития	
производства.	Например,	развитие	атомной	отрасли,	решение	
задач	авиационной	промышленности	оборонного	назначения,	
создание	 высокотехнологичного	 оборонно-промышленного	
комплекса	и	 т.д.	В	 этих	 отраслях	 создана	 система	 техноло-
гических	цепочек	производства	широкой	номенклатуры	из-
делий.	Атомная	отрасль	РФ	единственная	в	мире	производит	
весь	спектр	изделий	с	использованием	атомных	технологий.	

Необходимо	 создание	 сектора	 высоких	 технологий	 в	
экономике	 РФ,	 внутри	 которого	 на	 основе	 существующего	
технологического	 потенциала	 разрабатываются	 программы	
модернизации	 и	 прорывного	 развития	 производственного	
потенциала.	 Для	 этого	 проводится	 мониторинг	 разработок	
ученых	за	последние	5–10	лет	с	их	сопоставлением	и	соот-
ветствием	требованиям	мировой	науки	и	НТП.	По	его	резуль-
татам:	

•	 определяются	научные	коллективы,	научный	потенци-
ал	которых	соответствует	мировому	уровню;

•	 формируется	 реестр,	 в	 котором	 научные	 коллективы	
распределены	по	государственным	приоритетам;

•	 коллективы	в	рамках	каждого	направления	формируют	
программы	разработок	 с	 техническими	 заданиями	по	
технико-экономическим	характеристикам	продукции.	

Для	организации	управления	решением	 задач	по	 техно-
логической	суверенности	экономики	РФ	формируется	центр	
управления	и	координации,	 который	состоит	из	отделов	по	
каждому	 приоритетному	 направлению.	 В	 каждом	 отделе	
определяется	 система	 задач	 научного	 и	 технологического	
развития.	 Для	 координации	 их	 решения	 формируется	 ядро	
[Цифровая	Россия..,	 2017].	Каждое	 ядро	имеет	 следующую	
структуру:

•	 комитет	управления,	во	главе	которого	стоят	вице-пре-
мьер	 Правительства	 РФ,	 курирующий	 соответствую-
щее	направление	технологического	развития	экономи-
ки	 РФ,	 и	 руководители	 предприятий,	 определяющих	
технологическую	цепочку	и	 агрегативные	планы	раз-
работки	продукции;

•	 совещательный	орган	при	комитете,	состоящий	из	ве-
дущих	специалистов,	разработчиков	и	технологов,	раз-
рабатывающих	программы	производственного	и	техно-
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логического	развития	по	приоритетным	направлениям;
•	 группа	 экономистов,	 определяющих	механизм	 и	 объ-

емы	 финансовой	 поддержки	 развития	 каждого	 прио-
ритетного	направления.	Также	 эта	 группа	 занимается	
разработкой	 	 систем	 показателей,	 характеризующих	
эффективность	ее	реализации.

Комитет	разрабатывает	программу	развития	на	основе	со-
гласованных	предложений	совещательного	органа	и	группы	
экономистов	и	далее	направляет	программу	на	утверждение	
в	Совет	Федерации	и	Государственную	Думу.	

Таким	образом,	внедрение	ЦТ	является	инструментом	ре-
шения	 задач	 технологической	 суверенности	 экономики	РФ.	
Для	комплексного	системного	внедрения	ЦТ	в		промышлен-
ность	РФ	необходимо	создать	институт	цифровых	техноло-
гий	в	промышленности,		в	рамках	которого	сформировать	це-
левой	методический	центр	по	каждому	уровню	ЦТ.	Функции	
методического	центра	–	разработка	программного	обеспече-
ния,	методики	организации	использования	и	подготовки	пер-
сонала,	система	контроля	эффективности	использования	ЦТ	
соответствующего	уровня.	

Основными	направлениями	института	развития	являются:	
•	 разработка	программно-целевого	комплекса	направле-

ний	развития	отечественной	промышленности;
•	 формирование	производственного	процесса	на	основе	

современных	цифровых	технологий;
•	 подбор	и	повышение	квалификации	кадрового	состава,	

обладающего	 компетенциями	 цифровой	 трансформа-
ции.

Заключение
Следует	 отметить,	 что	 текущая	 промышленная	 револю-

ция	является	последним	элементом	в	эволюционно-техноло-
гическом	 развитии	 мирового	 общества,	 целью	 которого,	 по	
мнению	ряда	экспертов,	является	всеохватывающее	устойчи-
вое	промышленное	развитие.	Развитие	возможно	при	условии	
применения	двух	групп	новых	технологий,	основанных	на:

•	 выведении	новых	товаров	на	рынок	(товары,	соответ-
ствующие	 стандартам	 современной	 экологической	
повестки,	продукция	новых	отраслей	промышленно-
сти,	новые	рабочие	места	и	 возможности	получения	
дохода);

•	 росте	 эффективности	 производства	 за	 счет	 потребле-
ния	энергии	из	возобновляемых	источников	и	сырья	из	
новейших	материалов,	развития	промышленной	конку-
рентоспособности,	 плотных	 связей	 с	 сопутствующей	
деятельностью	(комплементарный	подход).

Для	 эффективного	 функционирования	 экосистемы	 тех-
нологического	 развития	 промышленности	 РФ	 необходимо	
формирование	принципиально	новых	компетенций.	Эти	ком-
петенции	можно	распределить	по	трем	группам:

•	 умение	анализировать	данные	и	информацию	в	систе-
ме	производственных	процессов;

•	 профессиональные	навыки	по	использованию	опреде-
ленного	вида	технологий;

•	 инженерно-математические	навыки	по	использованию	
соответствующих	знаний	для	решения	нестандартных	
задач	практической	деятельности.
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Аннотация
В	настоящее	время	розничная	торговля	является	одним	из	самых	быстроразвивающихся	сегментов	российской	экономики	с	заметным	реальным	прак-
тическим	внедрением	и	применением	цифровых	решений.	Внедрение	цифровых	продуктов,	охватывающих	торговый	процесс,	уверенно	приближает	
отрасль	к	лидирующему	пулу	отраслей	цифровизации	(банки,	ИКТ,	страхование,	медиа,	промышленность	и	т.д.),	становясь	главным	инструментом	в	
привлечении	потребителя	и	наращивании	прибыли.	
В	статье	описаны	результаты	проведения	эксперимента	по	внедрению	автоматизации	для	управления	ассортиментными	матрицами	товаров.	Показан	
положительный	эффект	и	прибыль	для	компаний	ретейла.	В	заключение	предлагаются	рекомендации	по	формированию	методологии	для	различных	
участников	процесса	управления	ассортиментом.
Ключевые слова: цифровизация	ретейла,	категорийный	менеджмент,	управление	ассортиментом,	автоматизация	бизнес-процессов,	внедрение	циф-
ровых	технологий,	розничная	торговля.
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Currently,	retail	is	one	of	the	fastest	growing	segments	of	the	Russian	economy	with	a	noticeable	real	practical	implementation	and	application	of	digital	solutions.	
The	introduction	of	digital	products	covering	the	trading	process	confidently	brings	the	industry	closer	to	the	leading	pool	of	digitalization	industries	(banks,	ICT,	
insurance,	media,	industry,	etc.),	becoming	the	main	tool	in	attracting	consumers	and	increasing	profits.
The	article	describes	the	results	of	an	experiment	on	the	introduction	of	automation	for	the	management	of	assortment	matrices	of	goods.	The	positive	effect	and	
profit	for	retail	companies	are	shown.	In	conclusion,	recommendations	are	offered	on	the	formation	of	a	methodology	for	various	participants	in	the	assortment	
management	process.
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Введение
Сквозное	 проникновение	 новых	 технологий,	 сопрово-

ждаемое	 глубокими	 изменениями	 структуры	 и	 характера	
современного	потребительского	рынка,	повышенными	тре-
бованиями	 к	 развитию	 торговли	 в	 глобальном	 масштабе,		
обусловливает	 неизбежность	 трансформации	 «классиче-
ской»	 модели	 розничной	 торговли.	 Природный	 потенциал	

и	 гибкость	 к	 внедрению	цифровых	продуктов	 в	 сочетании	
с	 высокой	 степенью	 социализации	 торговой	 отрасли	 обе-
спечивают	 расширенные	 возможности	 функционирования	
в	 новой	 конкурентной	 цифровой	 среде	 и	 достижение	 наи-
большей	 динамики	 технологического	 опережения	 относи-
тельно	 других	 видов	 экономической	 деятельности	 [Digital	
transformation..,	2021].	

©	Катасонов	И.А.,	2022
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Один	из	инструментов,	помогающих	компаниям	рознич-
ной	 торговли	 в	 конкурентной	 борьбе,	 –	 Efficient	 Consumer	
Response	(ECR,	эффективное	реагирование	на	потребитель-
ские	 запросы).	 Данный	 инструмент	 подразумевает	 форми-
рование	 и	 управление	 ассортиментом	 и	 отдельными	 кате-
гориями	на	 основе	 запросов	 и	 потребностей	 потребителей	
[Winning	in	a	Digital	Era,	2021].	Был	создан	отдельный	эле-
мент	 управления	 ассортиментом	 –	 ассортиментная	 матри-
ца.	 Качественная	 ассортиментная	 матрица,	 которая	 будет	
приносить	 наибольший	 доход,	 прибыль	 или	 трафик	 (в	 за-
висимости	от	целей),	является	главным	результатом	работы	
категорийного	менеджера.	Ее	своевременное	обновление	яв-
ляется	важнейшей	задачей,	от	которой	зависит	успешность	
его	работы	и	результаты	компании	[Как	проводить	цифровую	
трансформацию..,	2020].	Вместе	с	тем	управление	ассорти-
ментом	характеризуется	низкой	маржинальностью	сферы	и	
высокими	затратами	на	оплату	труда	[Зверева,	Депутатова,	
2019].	Эти	два	фактора	создают	благоприятную	почву	для	ав-
томатизации	данных	бизнес-процессов,	позволяющей	сэко-
номить	расходы	на	оплату	персонала,	повысить	результатив-
ность	выполняемой	работы:	объем,	скорость,	качество	и	т.д.

Цель	 настоящей	 статьи	 –	 показать,	 как	 автоматизация	
процессов	формирования	ассортиментных	матриц	позволяет	
ретейлерам	достигать	более	высоких	финансовых	результа-
тов	по	сравнению	с	ручным	способом	управления	ассорти-
ментом.

1. Цифровая трансформация  
российской розничной торговли:  
ключевые тренды и особенности

Розничная	торговля	непрерывно	меняется,	подталкивае-
мая	стремительными	и	беспрецедентными	технологически-
ми	инновациями.	Это	изменение	представляет	как	пробле-
му,	так	и	возможность	для	торговых	сетей:	они	столкнулись	
с	 необходимостью	 адаптироваться	 к	 торговой	 среде,	 пол-
ностью	преобразованной	глобальным	рынком	электронной	
торговли	 объемом	 2,3	 трлн	 долл.,	 а	 также	 с	 увеличением	
числа	 квалифицированных	 покупателей,	 которые	 всегда	
остаются	на	связи	и	имеют	постоянный	доступ	к	крупней-
шим	в	мире	виртуальным	супермаркетам	[Идеальный	кон-
сультант..,	2018].

Для	торговых	сетей	и	брендов	цифровая	аналитика	и	ин-
новации,	 будь	 то	 чат-бот	 на	 основе	 искусственного	 интел-
лекта,	который	выполняет	запросы	клиентов,	или	гиперло-
кальный	 магазин,	 получающий	 информацию	 из	 интернета	
вещей,	имеют	огромное	значение	для	повышения	продаж	и	
прибыли	 в	 условиях	 современной	 экономики	 потребления	
по	требованию.

После	 пандемии	 мировой	 рынок	 розничной	 торговли	
претерпел	 значительные	изменения.	В	 первую	очередь	 это	
касается	 роста	 доли	 электронной	 коммерции	 [Исследова-
ние	влияния	пандемии..,	2021].	Согласно	данным	Росстата,	
доля	продаж	через	интернет	составила	4,3	и	3,9%	в	2021	и		
2020	 годах	соответственно	против	2%	в	2019	году.	Рост	 за	
2020	год	в	2	раза,	и,	как	мы	видим,	тенденция	сохраняется.	
При	 этом	 доля	 онлайн-продаж	 отдельных	 игроков	 россий-
1	Годовые	отчеты	ПАО	«Детский	мир».	https://ir.detmir.ru/blog/yearly-reports/.

ского	ретейла	изменилась	еще	сильнее	 [Исследование	вли-
яния	пандемии..,	2021].

К	 примеру,	 компания	 «Детский	 мир»	 нарастила	 свою	
долю	онлайн-продаж	с	8,2	и	11,7%	в	2018	и	2019	годах	со-
ответственно	 до	 24%	в	 2020	 году,	 рост	 онлайн-продаж	 со-
ставил	140%	за	один	год	(табл.	1)1.	Значительно	нарастили	
этот	показатель	и	другие	ретейлеры.	Как	можно	увидеть,	в	
сфере	продуктового	ретейла	доля	онлайн-продаж	достаточ-
но	низкая,	однако	она	тоже	имеет	тенденции	к	быстрому	ро-
сту	[Паскова,	2020].

Таблица 1
Доля онлайн-продаж в обороте крупных ретейлеров  

на российском рынке (%)
Table 1

The share of online sales in the turnover of large retailers  
in the Russian market (%)

Компания Сфера 2019 2020
«М.Видео	–	
Эльдорадо» Электроника 33 60

DNS Электроника 13 26
«Детский	мир» Детские	товары 11,7 24
«ВкусВилл» Продуктовый	ретейл 6,8 11,5
X5	Retail	group Продуктовый	ретейл 0,25 	1,01	
«Магнит» Продуктовый	ретейл — 0,13*
«Леруа	Мерлен» DIY 3 9
*	Восстановленные	продажи	за	год	на	основе	данных	за	де-
кабрь	2020	года.

Другой	важный	тренд,	прослеживающийся	в	российском	
и	 мировом	 ретейле,	 –	 это	 стремление	 к	 омниканальности	
и	 общей	 цифровизации,	 которая	 заключается	 в	 стирании	
граней	 между	 традиционным	 офлайн-опытом	 потребителя	
и	 цифровым	 [4	 retail	 industry	 challenges..,	 2020].	Компании	
активно	 внедряют	 цифровые	 инструменты	 в	 клиентский	
путь.	Об	этом,	например,	заявляет	группа	«М.Видео	–	Эль-
дорадо»,	презентуя	свою	концепцию	“One	Retail”	[Потреби-
тельский	сектор..,	2020].	Это	же	можно	наблюдать	у	продук-
тового	ретейлера	«ВкусВилл»:	в	их	мобильном	приложении	
есть	 кнопка	 «я	 в	 магазине»,	 предоставляющая	 скидку	 на	
случайные	товары	при	покупке	в	офлайн-магазине,	также	в	
этом	 приложении	 есть	функция	 сканирования	штрих-кода,	
которая	позволяет	прочитать	подробную	информацию	о	то-
варе	в	приложении,	добавить	его	в	свой	список	покупок	или	
заказать	онлайн.	

Не	отстает	и	спортивный	ретейл:	к	примеру,	сеть	мага-
зинов	 «Спортмастер»	 предоставляет	 возможность	 отска-
нировать	QR-код	на	некоторых	товарах	и	продолжить	свой	
клиентский	 путь	 в	 цифровом	 пространстве	 мобильного	
приложения.	В	этой	сети,	как	и	в	«М.Видео»,	есть	функция	
оформления	самовывоза	через	приложение,	которой	удобно	
пользоваться	не	только	из	дома,	но	и	находясь	в	физических	
магазинах	[Смотрова,	Наролина,	2020].

Другой	 пример	 цифровизации	 –	 кассы	 самообслужива-
ния	и	так	называемые	киоски.	Первые	позволяют	самосто-
ятельно	пробить	и	 оплатить	 товар.	Ими	можно	 воспользо-
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ваться,	 к	 примеру,	 в	 таких	 магазинах,	 как	 «Перекресток»,	
«Ашан»,	«ВкусВилл»,	Decathlon	и	др.	Количество	магазинов	
с	 подобными	 кассами	 постоянно	 увеличивается.	А	 киоски	
дают	возможность	ознакомиться	с	ассортиментом	магазина	
на	большом	цифровом	экране,	оформить	заказ	самовывозом	
из	имеющегося	стока	магазина	или	заказать	товар	со	склада	
в	магазин	или	с	доставкой	домой.	Воспользоваться	киоском	
можно	 в	 таких	 магазинах,	 как	 «М.Видео»,	 «Спортмастер»	
или	«Детский	мир»	[Digital	2020..,	2020].

Цифровизация	 не	 затрагивает	 лишь	 область	 совершен-
ствования	 клиентского	 пути.	 Она	 распространяется	 и	 на	
другие	 составляющие	 современных	 розничных	 компаний:	
маркетинг,	 логистику,	 управление	 ассортиментом,	 наем,	
коммуникации	внутри	компании	и	т.д.	Ретейлеры	амбициоз-
но	нацелены	привнести	 современные	технологии	почти	во	
все	свои	процессы,	зачастую	не	анализируя	эффективность	
цифровизации	тех	или	иных	бизнес-процессов	[E-commerce	
worldwide,		w.y.].

Розничные	продавцы	сталкиваются	с	трудностями	самой	
разной	природы.	В	результате	радикальных	изменений,	та-
ких	 как	 бурное	 развитие	 мобильной	 и	 интернет-торговли,	
розничные	компании	оказались	втянуты	в	высококонкурент-
ную	 и	 включающую	 множество	 каналов	 взаимодействия	
борьбу	за	кошелек	и	внимание	потребителя.

Меняющиеся	 предпочтения	 и	 поведение	 клиентов	 яв-
ляются	основными	катализаторами	трансформации.	Новые	
потребители,	привыкшие	к	моментальному	удовлетворению	
своих	запросов,	не	могут	представить	свою	жизнь	без	смарт-
фона,	этого	окна	в	мир	общения,	работы	и	шопинга.	С	его	
помощью	они	оплачивают	счета,	бронируют	отели,	делятся	
фотографиями	с	отдыха	и	покупают	бытовую	технику	[Retail	
digital	transformation..,	2019].

В	связи	с	этим	изменились	и	механизмы	принятия	реше-
ний	о	покупках.	Направленные	маркетинговые	и	рекламные	
сообщения	оказываются	все	менее	эффективными,	посколь-
ку	потребители	больше	опираются	на	мнение	друзей	в	соци-
альных	сетях	и	других	авторитетных	людей,	например	звезд	
YouTube.

Еще	одна	трудность	для	розничных	компаний:	покупате-
ли	больше	тратят	на	рестораны	и	СПА-салоны,	чем	на	мате-
риальные	товары.

Они	не	привязываются	к	конкретным	каналам	и	ожида-
ют	одинакового	удобства	и	поддержки	при	покупке	онлайн,	
в	мобильном	устройстве,	в	магазине	или	при	использовании	
любого	сочетания	этих	трех	моделей.

Как	 отмечено	 в	 отчете	 Accenture,	 «потребители	 ожи-
дают,	 что	 магазины	 будут	 “автомагически”	 подстраивать-
ся	 под	 них	 при	 физическом,	 цифровом	 и	 эмоциональном		
взаимодействии»2.

Новая	реальность	розничного	сектора	заключается	в	том,	
что	любое	решение,	которое	покупатели	нашли	удобным	для	
себя,	сразу	становится	стандартом	для	отрасли,	и	всем	при-
ходится	его	внедрять	[Weber,	Schütte,	2019].

Анализируя	 новые	 ожидания	 потребителей,	 участники	
рынка	приходят	к	выводу,	что	долгосрочные	стратегии,	на-
правленные	на	повышение	прибыльности	и	лояльности	кли-
ентов,	 больше	 не	 гарантируют	 устойчивого	 успеха.	 Чтобы	
сохранять	 конкурентоспособность	 в	 быстро	 меняющемся	
2	Channel	shift:	Prioritizing	digital	commerce	(2020).	https://www.accenture.com/us-en/about/company/coronavirus-digital-commerce-impact.

мире,	розничные	компании	должны	коренным	образом	пере-
смотреть	модели	взаимодействия	с	клиентом	и	соответству-
ющие	бизнес-процессы	и	найти	новые	способы	применения	
технологий.

Трансформация	процессов	привлечения	клиентов	требу-
ет	прогнозирования	желаний	и	потребностей	потребителей	
независимо	 от	 того,	 где	 они	 находятся	 –	 в	 магазине,	 дома	
или	 в	 пути.	 Они	 должны	 получать	 доступ	 к	 персонализи-
рованной	 и	 релевантной	 информации	 и	 рекламе,	 а	 также	
к	 удобным	механизмам	 совершения	покупок.	В	 основе	 та-
ких	 решений	 должны	 лежать	 технологии	 анализа	 данных	
из	 различных	 каналов,	 собираемые	 с	 помощью	 датчиков		
и	маячков.	

В	этой	связи	важным	инструментом	поддержания	конку-
рентоспособности	розничного	бизнеса	становится	автомати-
зация	формирования	ассортиментных	матриц	для	потреби-
телей.

2. Методология автоматизированного 
формирования ассортиментных матриц  
в розничных магазинах  
с применением блокчейн  
и других инновационных технологий 

Обычное	 ассортиментное	 планирование	 включает	 ана-
лиз	выручки	и	уровня	ротации	товаров.	Однако	доступные	
в	современном	мире	технология	блокчейн,	инструменты	big	
data	и	продвинутая	аналитика	позволяют	анализировать	го-
раздо	большее	количество	метрик,	при	этом	затрачивая	ми-
нимум	усилий,	просто	«нажав	на	кнопку».

Развитие	продвинутых	инструментов	аналитики	и	управ-
ления	ассортиментом	особенно	важно	в	современном	мире	
в	 связи	 со	 следующими	факторами	 [Smartphone	 ownership,	
2018;	Analytical	assortment	optimization..,	2019]:

1.	 Рост	количества	артикулов
Большие	 бренды	 постоянно	 совершенствуют	 свои	 про-

дукты	 и	 наращивают	 количество	 представляемых	 артику-
лов.	В	то	же	время	локальные	бренды	предлагают	немного	
артикулов,	но	количество	 таких	брендов	постоянно	растет.	
Не	стоит	забывать	и	о	росте	СТМ,	которые	добавляют	значи-
тельное	количество	позиций	в	ассортимент.

2.	 Ограниченность	пространства	под	товар
Количество	артикулов	растет,	а	количество	места	на	пол-

ке	 –	нет.	Возможности	увеличения	или	перераспределения	
пространства	на	полке	ограничены	или	отсутствуют.	Ко	все-
му	прочему	многие	ретейлеры	сейчас	развивают	малые	фор-
маты	магазинов,	где	места	на	полке	еще	меньше.

3.	 Рост	сложности	цепи	поставок
Несмотря	на	рост	количества	артикулов,	цепь	поставок	

усложняется.	Это	создает	дополнительную	важность	выбо-
ру	товаров,	которые	должны	быть	добавлены	в	листинг	или	
убраны	из	него.

4.	Сложность	 выбора	 и	 бесконечность	 виртуальной	
полки

Несмотря	на	то	что	в	e-commerce	существует	бесконеч-
ная	полка,	ретейлерам	необходимо	управлять	ассортиментом	
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для	того,	чтобы	удерживать	внимание	потребителей	и	кон-
тролировать	расходы	на	хранение	и	логистику.

5.	 Динамика,	зависящая	от	локации
У	ретейлеров	существует	многообразие	форматов	и	лока-

ций,	в	которых	они	работают.	Факторы,	связанные	с	распо-
ложением,	такие	как	трафик	локации	или	социально-демо-
графические	характеристики	района,	влияют	на	результаты	
продаж	 [The	 key	 drivers..,	 2020].	 Один	 и	 тот	 же	 артикул	 в	
разных	магазинах	может	приносить	заметно	различающиеся	
результаты.	Поэтому	ассортимент	должен	оптимизироваться	
с	учетом	особенностей	локации.	 	Эта	оптимизация	обычно	
включает	два	уровня.	На	первом	определяется,	сколько	ме-
ста	 на	 полке	 в	 конкретной	 локации	 получает	 данная	 кате-
гория,	на	втором	–	какие	именно	артикулы	должны	быть	на	
полке	в	этой	локации.

Исследование	 компании	Mckinsey	 [Analytical	 assortment	
optimization..,	2019]	показало,	что	эффективное	управление	
ассортиментом	может	приносить	значительные	финансовые	
результаты.

Ожидаемый	вклад	по	различным	рычагам	создания	стои-
мости	представлен	в	табл.	2.

Получение	финансового	результата	в	приведенных	пло-
скостях	требует	не	поверхностного	понимания	ассортимен-
та,	а	глубокого	анализа.	К	примеру,	стратегический	листинг	
не	должен	заканчиваться	на	простом	поиске	трендовых	то-
варов,	а	делистинг	–	это	не	просто	исключение	из	матрицы	
медленно	 оборачиваемых	 товаров.	 Для	 управления	 матри-
цей	важно	понимать	не	только	оборачиваемость,	но	и	уни-
кальность	товара,	а	также	провести	глубокий	анализ	покупа-
тельских	потребностей	[The	key	drivers..,	2020].

Для	принятия	всех	этих	решений	необходимо	проводить	
комплексную	 аналитику.	 Наиболее	 эффективно	 это	 можно	
сделать	с	применением	больших	данных	и	продвинутых	спо-
собов	аналитики.

Какой	же	должна	быть	методология,	для	того	чтобы	до-
стигать	описанных	выше	результатов?

Цели	методологии:
•	 Минимизировать	 рутину	 категорийных	 менеджеров,	

автоматизировать	их	типовые	задачи	для	высвобожде-
ния	времени	на	более	интеллектуальные	и	экспертные	
задачи	(например,	поиск	новых	потребностей	и	трен-

дов,	 достижение	 договоренностей	 с	 поставщиками,	
планирование	активностей	и	т.д.).

•	 Помогать	категорийным	менеджерам	принимать	более	
экономически	эффективные	решения,	улучшать	пока-
затели	категории	(выручку,	маржу,	чеки).

3. Методология расчета матриц

Методология	состоит	из	семи	этапов,	представленных	на	
рис.	1.

1.	Поведение	на	сайте:	клиенты	просматривают	товары	
не	только	исходя	из	категоризации	на	сайте,	но	и	в	соответ-
ствии	со	специфичными	потребительскими	запросами.	Не-
которые	 товары	 из	 разных	 категорий/подкатегорий/групп	
могут	 быть	 неразличимы	 для	 клиента,	 а	 другие	 могут	 на-
ходиться	в	 группе,	но	восприниматься	клиентом	различно.	
Авторская	методология	предлагает	анализировать	поведение	
клиентов	на	сайте	и	учитывать	его	при	формировании	ассор-
тимента.		

2.	Построение	дерева	клиентских	потребностей:	на	осно-
ве	клиентского	поведения	методология	создает	дерево	клиент-
ских	потребностей.	Оно	строится	на	основе	анализа	совмест-

Таблица 2
Ожидаемый вклад по различным рычагам создания стоимости

Table 2
Expected contribution on various levers of value creation

Рычаг Содержание Эффект
Систематическое	исключение	товаров		
из	ассортиментной	матрицы	(делистинг)

Растет	маржинальность	от	улучшенного	
набора	товаров Рост	маржи	до	0,5	п.п

Стратегическое	добавление	товаров		
в	ассортиментную	матрицу	(листинг)

Охват	ранее	игнорируемых		
или	слабопредставленных		
клиентских	потребностей

Рост	выручки	на	2–4%

Упрощение	цепочки	поставок
Снижение	эксплуатационных	расходов	
в	цепочке	поставок,	эксплуатации	
филиалов	и	разработке	продукта

Рост	маржи	до	0,5	п.п

Улучшенные	условия	закупки
Улучшенные	рычаги	воздействия	
на	переговоры	благодаря	лучшему	
пониманию	важности	поставщика

Снижение	стоимости	закупки	на	1–3%

Источник:	[Analytical	assortment	optimization..,	2019].

Рис. 1. Методология расчета ассортиментных матриц
Fig. 1. Methodology for calculating assortment matrices
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но	просматриваемых	товаров	в	рамках	одной	
сессии	(рис.	2).	К	примеру,	посетитель	сайта	в	
рамках	сессии	просматривает	холодильники.	
При	этом	большинство	клиентов	с	таким	за-
просом	просматривают	вместе	холодильники	
одной	марки:	одна	их	часть	смотрит	вместе	
холодильники	 Indesit,	 другая	 –	 холодильни-
ки	LG,	а	небольшая	часть	клиентов	смотрит	
одновременно	 множество	 холодильников	
различных	брендов.	На	основе	методологии	
формируется	дерево,	которое	показывает,	что	
у	одних	клиентов	есть	запрос	на	покупку	хо-
лодильников	марки	Indesit,	у	других	–	на	по-
купку	холодильников	LG.	

3.	 Далее	 происходит	 разметка	 дерева.	
Она	заключается	в	определении	глубины,	на	
которой	 происходит	 группировка	 товаров,	
и	 выявлении	 потребности,	 которую	данная	
группа	удовлетворяет.	В	зависимости	от	ка-
тегории	можно	строить	дерево	различной	глубины:	в	приме-
ре	можно	 остановиться	 на	 группировке	 товаров	 на	 уровне	
марки	или	углубиться	дальше	и	увидеть,	что	существуют	от-
дельные	потребности	на	холодильники	в	ценовых	категориях		
19	 тыс.	 руб.	 и	 21	 тыс.	 руб.	 Глубину	 группировки	 товаров	
определяет	категорийный	менеджер.

4.	Блокчейн	data:	 технология	блокчейн	позволяет	полу-
чать	 достоверные	 данные	 о	 товарах,	 поставляемых	 в	 тор-
говую	 сеть.	На	 этом	 этапе	 в	 расчете	 учитываются	 данные,	
получаемые	благодаря	технологии	блокчейн,	о	цепочке	по-
ставок	 товара.	 К	 примеру,	 в	 случае	 несоответствия	 товара	
поставленным	критериям	он	выбывает	из	анализа	или	полу-
чает	понижающий	коэффициент.	

5.	Ранжирование	товаров.	Цель	данного	этапа	–	ранжи-
рование	 товаров	 по	 ряду	 приоритетных	факторов,	 нахож-
дение	оптимальных	товаров	и	уменьшение	времени,	потра-
ченного	 категорийным	 менеджером	 на	 ручные	 рутинные	
операции.	

Логика	инструмента.	Оптимизатор	ранжирует	SKU	с	ра-
бочими	жизненными	циклами	внутри	уровней	премиально-
сти	магазинов	и	внутри	группы	(группа	–	это	уровень	клас-
сификатора,	для	которого	задано	ограничение	мест).

Методология	помогает	в	автоматическом	режиме	учесть:
•	 насколько	хорошо	товар	продавался	ранее	в	тех	точках,	

где	был	в	наличии,	–	учитывается	премиальность	точ-
ки	и	остаток;

•	 различные	 приоритеты	 выручки,	 количества	 чеков,	
фронт-маржи;

•	 насколько	товар	уникален	в	рамках	потребности,	кото-
рую	он	покрывает.

Для	ранжирования	SKU	инструмент	использует	следую-
щую	формулу:	СЭП	×	ПУ.	

Она	содержит	два	коэффициента:
СЭП	 –	 сводный	 экономический	 показатель,	 который	

рассчитывается	 в	 разрезе	 премиальности	 на	 основании		
3	месяцев	истории	продаж,	чеков	и	маржи	с	учетом	операции	
восстановления	 продаж.	 Восстановление	 продаж	 –	 опера-
ция,	позволяющая	рассчитать	возможные	продажи	артикула	
в	случае,	если	он	был	доступен	лишь	в	части	магазинов	или	
в	части	рассматриваемого	периода.	Также	проводится	опе-

рация	нормализации	показателей,	необходимых	для	расчета	
СЭП:	 товары	 по	 каждому	 показателю	 получают	 значения	
от	0	до	1,	 от	худших	к	лучшим.	Это	необходимо	для	 того,	
чтобы	в	сводном	показателе	учитывать	разную	размерность	
(продажи	могут	быть	в	десять	раз	больше	маржи	и	в	тысячи	
раз	больше	штук).	При	расчете	СЭП	веса	различных	метрик	
можно	менять	в	соответствии	с	целями.

ПУ	 (Показатель	уникальности)	=	 (Похожесть	 товара	на	
себя	=	100%)	/	(Сумма	похожестей	на	все	товары	внутри	той	
же	потребности,	выделенной	на	предыдущем	этапе).

6.	Подбор	наиболее	эффективных	товаров.	После	расчета	
СЭП	×	ПУ	товары	внутри	группы	ранжируются	по	этому	по-
казателю	от	максимального	и	в	порядке	убывания	попадают	
в	ассортиментную	матрицу	по	соответствующей	категории.

7.	Формирование	ассортиментной	матрицы.	После	по-
лучения	 результата	 категорийный	 менеджер	 может	 про-
смотреть	 рекомендованную	 матрицу,	 внести	 поправки	 и	
изменения	согласно	своему	экспертному	взгляду	и	инфор-
мации,	 еще	не	 реализованной	 в	 инструменте	 как	фактор	
постановки	 в	 матрицу	 (например,	 отсутствие	 товара	 у	
поставщика).	После	внесения	поправок	категорийным	ме-
неджером	получаем	ассортиментную	матрицу	категории.

Инструмент	рассчитывает	показатели	для	ранжирования	
товаров	 в	 соответствии	 с	 группировкой	магазинов	 по	 пре-
миальности.	То	есть	итоговая	матрица	в	более	премиальных	
магазинах	будет	отличаться	от	матриц	в	магазинах	меньшей	
премиальности.	 Это	 позволяет	 увеличить	 эффективность	
итоговой	матрицы.

4. Дополнительные способы  
применения методологии

На	 основе	 построенного	 дерева	 клиентских	 потребно-
стей	можно	делать	выводы,	применимые	в	смежных	процес-
сах:	определении	категоризации,	фильтров	на	сайте,	мерчан-
дайзинге	и	т.п.

К	примеру,	мы	наблюдаем,	что	 сформировалась	 группа	
товаров	 в	 дереве	 по	 категории	 «чайники»,	 где	 все	 товары	
имеют	ретро-дизайн:

Рис. 2. Дерево клиентских потребностей (ДКП)
Fig. 2. Customer Needs Tree (CNT)

Недорогие 
темные 

холодильники 

Темные 
холодильники 

Indesit  
до 21 тыс. руб 

Темные 
холодильники 

LG  
до 32 тыс. руб. 

Холодильник LG с нижней 
морозильной камерой,  

23 тыс. руб., темно-серый 

Холодильник Indesit  
с нижней морозильной 
камерой, 21 тыс. руб.,  

темно-серый 

Холодильник Indesit
с нижней морозильной
камерой, 19 тыс. руб., 

черный 

  

  

Холодильник LG с нижней 
морозильной камерой,  

32 тыс. руб., темно-синий 

Максимально часто 
просматриваются 
вместе 

Иногда 
просматриваются 
вместе   

Источник:	составлено	автором.

Катасонов И.А.
Katasonov I.A.

Цифровая трансформация розничной торговли: эффективность автоматизации и роботизации бизнес-процессов
Digital transformation of retail trade: Еfficiency of automation and robotization of business processes



Стратегические решения и риск-менеджмент / Strategic Decisions and Risk Management, 2022, 13(2): 85–174

165Оnline www.jsdrm.ru

Катасонов И.А.
Katasonov I.A.

Цифровая трансформация розничной торговли: эффективность автоматизации и роботизации бизнес-процессов
Digital transformation of retail trade: Еfficiency of automation and robotization of business processes

•	 видимо,	покупатели	открывают	такие	карточки	с	ката-
лога	на	сайте,	ориентируясь	на	фото,	но	фильтр	сделал	
бы	их	поиск	удобнее.	Инициируем	создание	фильтра	
«ретро-дизайн»	на	сайте;

•	 возможно,	покупателей	заинтересует	такой	тип	чайни-
ков	и	в	рознице.	Рассмотрим	вариант	выделения	места	
в	выкладке	под	ретро-модели.

Данный	инструмент	позволяет	уменьшить	объем	ручного	
труда,	 расширить	 возможное	 количество	 ассортимента,	 по-
крываемого	одним	категорийным	менеджером,	увеличить	ка-
чество	анализа	за	счет	увеличения	количества	анализируемых	
показателей	и	расчетов,	которые	может	проводить	категорий-
ный	менеджер.	На	рынке	современного	ретейла,	где	активную	
экспансию	ведут	маркетплейсы	с	их	очень	значительным	ас-
сортиментом,	 профильным	 ретейлерам	 необходимо	 расши-
рять	свой	ассортимент	для	того,	чтобы	оставаться	конкуренто-
способными.	Данный	инструмент	позволяет	управлять	этим	
расширяющимся	ассортиментом	эффективно.

Дополнительные	способы	применения	технологии	блок-
чейн	в	управлении	ассортиментом:

1.	 Применение	 технологии	 блокчейн	 для	 попадания	 на	
полку	в	торговые	сети-дискаунтеры.	В	дискаунтерах	основ-
ной	критерий	попадания	на	полку	–	цена.	В	настоящий	мо-
мент	категорийные	менеджеры	вынуждены	в	ручном	режи-
ме	проверять	каждого	поставщика	и	его	товары.	Технология	
блокчейн	позволит	автоматизировать	этот	процесс.	Если	по-
ставщик	проходит	по	лучшей	цене	и	производство/поставка	
товара	соответствует	требованиям	ретейлера,	товар	попадает	
на	полку.

2.	 Автоматизированная	 продажа	 места	 на	 полке	 круп-
ных	ретейлеров	через	смарт-контракты.	Крупные	торговые	
сети	нередко	продают	место	на	полке	поставщикам	товаров.	
Применение	смарт-контрактов	на	базе	технологии	блокчейн	
позволит	 автоматизировать	 этот	 процесс.	 Место	 на	 полке	
можно	будет	выставлять	как	контракт,	и	любой	поставщик,	
удовлетворяющий	 условиям,	 сможет	 заключить	 этот	 кон-
тракт.

5. Подход к оценке результатов работы 
методологии

Для	оценки	результатов	работы	методологии	проводятся	
пилоты.	Их	цель	–	получить	подтверждение	эффективности	
оптимизированной	матрицы	на	определенных	категориях	и	
уточнить	значения	целевых	метрик	продукта	в	зависимости	
от	рассчитанного	эффекта.

Метрики	пилота	–	рост	продаж,	маржи,	чеков	в	магази-
нах	пилотной	группы	(с	пилотными	матрицами)	относитель-
но	магазинов	 контрольной	 группы	 (матрицы	не	изменяют-
ся).	Этапы	пилота	показаны	на	рис.	3.

Эффект	будет	оцениваться	с	помощью	А/Б-тестирования.	
Описание эксперимента
С	помощью	методологии	 анализа	 данных	формируется	

ассортиментная	матрица	для	магазинов,	то	есть	какой	товар	
в	каких	магазинах	должен	продаваться.	Затем	определяется	
подгруппа	пилотных	магазинов,	 куда	 отправляется	 товар	 в	
соответствии	с	 составленной	матрицей,	 а	 также	подгруппа	
контрольных	магазинов,	 где	матрица	остается	неизменной.	

Далее	сравниваются	результаты	продаж	этих	двух	подгрупп	
в	контексте	выбранной	целевой	метрики,	к	примеру	продажи	
в	рублях.	В	конце	делается	вывод,	насколько	хороша	та	ас-
сортиментная	матрица,	которая	была	сформирована.

Подзадачи А/Б-тестирования
Подзадачи,	которые	необходимо	решить,	чтобы	коррек-

тно	провести	А/Б-тестирование:
1.	 Оценить	 период	 наблюдений.	 Определить,	 сколько	

дней	 продаж	 необходимо	 наблюдать	 за	 парами	 магазинов,	
чтобы	 результат	 сравнения	 был	 достоверным.	 Если	 этот	
период	 наблюдений	 получается	 слишком	 большим,	 необ-
ходимо	повысить	 гранулярность	 того,	 в	 контексте	чего	мы	
производим	 замеры.	 К	 примеру,	 можно	 замерять	 продажи	
в	 разрезе	 день/магазин,	 а	можно	–	 в	 разрезе	 день/магазин/
товар.	И	 так	пока	не	получим	приемлемые	 сроки	 замеров,	
при	этом	не	внеся	слишком	много	шума	в	замеры.

2.	Правильный	подбор	пилотных	и	контрольных	магази-
нов.	В	чем	сложность	задачи?	Пилотные	и	контрольные	ма-
газины	не	должны	различаться	до	начала	пилота	(ни	по	сред-
ним,	 ни	 –	желательно	 –	 по	 дисперсиям	целевых	 величин).	
Представим,	что	произошло,	если	бы	в	качестве	пилотного	
взяли	 флагманский	 магазин	 в	 Москве,	 а	 в	 качестве	 кон-
трольного	 к	 нему	 –	 небольшой	магазин	 из	 региона.	Полу-
чилось	 бы,	 что	 московский	 магазин	 сильно	 превосходит	
региональный	в	продажах,	но	это,	конечно	же,	происходит	
не	из-за	матрицы.	Поэтому	нужно	подобрать	сопоставимые	
магазины,	которые	до	пилота	практически	не	различались	по	
своему	поведению.

3.	Грамотно	произвести	замеры.	Дело	в	том,	что	на	про-
дажи	 влияет	 большое	 количество	 различных	 факторов.	
Сколько	бы	ни	выбирали	пилотные	и	контрольные	магази-
ны,	может	так	получиться,	что	они	продают	по-разному	за	
счет	случайных	факторов,	а	не	за	счет	разных	матриц.	Соот-
ветственно,	нужно	математически	доказать,	что	замеренный	
эффект	статистически	значим.

Далее	описан	каждый	из	этих	пунктов.
Оценка периода наблюдений
Количество	 наблюдений	 –	 произведение	 размера	 груп-

пы	 (А/Б)	 на	 длину	 временного	 интервала,	 в	 течение	 кото-
рого	проводится	пилот.	Временной	разрез	может	быть	раз-
ным	(зависит	от	особенностей	целевых	метрик):	час,	день,	
неделя,	 месяц	 и	 т.д.	 Например,	 если	 минимальное	 коли-
чество	 наблюдений	 –	 100	 000,	 то	 можно	 проводить	 пилот		

Рис. 3.  Этапы проведения пилотов
Fig. 3. Stages of conducting pilots
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 Источник: составлено	автором.
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на	10	000	клиентов	в	течение	10	дней	(если	метрика	поднев-
ная)	или	на	5000	клиентов	в	течение	20	дней.	Можно	пойти	
и	от	обратного.	В	зависимости	от	объема	клиентуры	и	вре-
мени,	которое	компания	готова	потратить	на	проведение	пи-
лота,	можно	посчитать,	какой	минимальный	эффект	можно	
отловить	 на	 определенном	уровне	 значимости	 (обычно	 го-
ворият	о	 95%-ном	уровне	 значимости)	и	 в	 зависимости	от	
значений	ошибок	1-го	и	2-го	рода.

Формирование пилотной и контрольной группы
После	 формирования	 дизайна	 пилота	 (длительность	

пилота	 +	 размер	 группы)	 наступает	 этап	 формирования	
контрольной	и	пилотной	групп.	Если	говорить	о	клиентах,	
то	 в	 случае	 большой	 аудитории	 лучше	 делать	 случайную	
стратифицированную	выборку	нужного	размера.	В	качестве	
стратификационных	параметров	можно	использовать	такие,	
как	город,	уровень	заработной	платы,	семейное	положение,	
сфера	деятельности,	возраст,	пол	и	др.	Аналогично	из	остав-
шихся	клиентов	так	же	стратифицированно	и	случайно	ге-
нерируется	контрольная	группа.	На	этом	этапе	следует	про-
верить,	есть	ли	эффект	на	целевые	метрики	в	предпилотный	
период,	 тем	 самым	 убедиться	 в	 том,	 что	 сформированные	
группы	идентичны	по	своему	поведению	до	старта	пилота.

В	 случае	 офлайн-магазинов	 нет	 возможности	 выбрать	
группы	 аналогично	 онлайн-экспериментам.	 Необходимо	
придумать	иные	способы	подбора	контрольной	группы.	Для	
честной	оценки	пилотных	изменений	необходимо	найти	кон-
трольную	группу,	которая	была	бы	максимально	похожа	на	
экспериментальную	в	пилотный	период.	

Как	только	группы	сформированы	и	видна	идентичность	
групп	 на	 предпилоте	 в	 контексте	 интересующих	 целевых	
метрик,	можно	приступать	к	запуску	пилота	и	вводить	же-
лаемые	изменения	 на	 клиентах	 целевой	 группы.	Через	 не-
обходимое	количество	времени	проводится	оценка	эффекта.	
Оценка	эффекта	представляет	собой	точечную	оценку	вкупе	
с	доверительным	интервалом,	который	покрывает	истинное	
значение	 эффекта	 с	 определенной	 вероятностью	 (обычно	
95%).

Нужно	 отметить,	 что	желательно	 оценить	 ошибки	 1-го	
и	2-го	рода	алгоритма	подбора	групп.	Для	этого	проводится	
формирование	групп	на	предпредпилоте	(псевдопредпилот)	
и	 оценивается	 эффект	 на	 предпилоте	 (псевдопилот).	 В	 на-
шей	парадигме	на	предпилоте	эффекта	быть	не	должно,	так	
как	никакого	воздействия	не	происходило.

Ошибка	1-го	рода	–	ситуация,	когда	эффект	обнаружить	
удалось,	а	на	самом	деле	его	нет.

Ошибка	2-го	рода	–	ситуация,	когда	эффекта	обнаружить	
не	удалось,	а	он	на	самом	деле	есть.

Для	того	чтобы	достичь	повышения	точности	оценок	и	
сужения	 доверительных	 интервалов,	 используются	 разные	
подходы,	 связанные	 с	 преобразованием	 исходных	 данных	
таким	образом,	чтобы	точечные	оценки	не	изменились,	а	их	
точность	увеличилась.

Когда	пилот	закончился,	рассчитывается	эффект	и	дове-
рительный	интервал.

Работа	с	ретейлером,	имеющим	офлайн-магазины,	значи-
тельно	отличается	от	обыденных	A/B-тестов	в	онлайн.	Как	
правило,	методика	ассоциируется	c	онлайн-метриками:	как	
изменения	 повлияли	 на	 конверсию,	 возвращаемость,	 CTR	
и	т.п.	Большая	часть	экспериментов	связана	с	изменениями	

интерфейса:	переставили	баннер,	перекрасили	кнопку,	заме-
нили	текст.

В	живых	магазинах	классических	ретейлеров	изменения	
происходят	 намного	 сложнее,	 чем	 изменения	 интерфейса	
сайта.	Это	накладывает	ограничения	на	метрики.	В	основ-
ном	считаются	маржа,	 выручка.	И	маржа,	и	выручка	явля-
ются	волатильными	метриками;	они	измеряются	в	тысячах,	
значит,	и	стандартное	отклонение	измеряется	в	тысячах.	

Формула	 для	 расчета	 количества	магазино-дней	 гласит,	
что	чем	больше	дисперсия,	тем	больше	данных	нужно	для	
сколько-нибудь	 значимых	 выводов.	Чтобы	поймать	 эффект	
даже	в	десятые	доли	процента	с	такой	большой	дисперсией	
выручки,	пилоты	в	магазинах	нужно	проводить	по	полгода.

Конечно,	никто	не	согласится	проводить	пилот	по	полго-
да.	Поэтому	мы	решили	перейти	к	выручке	или	марже	кате-
гории	товаров,	а	не	всего	магазина.	Ожидается,	что	диспер-
сия	у	этой	метрики	будет	сильно	ниже,	чем	у	метрики	всего	
магазина.	Это	позволяет	замерять	меньший	эффект.

6. Методология проведения экспериментов 
по управлению ассортиментом  
в магазинах розничной торговли 

В	процессе	работы	был	разработан	список	задач,	которые	
необходимо	последовательно	решить	для	успешного	прове-
дения	экспериментов	по	управлению	ассортиментом	в	мага-
зинах	розничной	торговли	(табл.	3).

Эксперимент	проводился	на	розничных	магазинах.	В	пи-
лоте	участвовали	5	категорий	товаров:

1)	категория	малой	бытовой	техники	(далее	МБТ)	1;
2)	категория	крупной	бытовой	техники	(далее	КБТ)	2;

Таблица 3
Этапы проведения эксперимента по управлению ассортиментом  

в магазинах розничной торговли
Table 3

Stages of the experiment on assortment management in retail stores
Этап пилота Содержание этапа

Расчет/
обновление	
дерева	
клиентских	
потребностей

Расчет	нового	дерева	клиентских	
потребностей	
Интерпретация	(разметка	потребностей)	

Формирование	
новых	
ассортиментных	
матриц

Расчет	ассортиментных	матриц	
Учет	дополнительных	факторов	(к	примеру,	
товаров,	которые	нельзя	исключить		
из	матрицы)	
Учет	премиальности	магазинов		
и	потребностей

Подготовка	
точек	к	пилоту

Выбор	пилотных	и	контрольных	магазинов	
Очистка	магазинов	от	старого	товара	путем	
распродаж	и	вывоза	
Довоз	недостающих	товаров

Проведение	
пилота

Продажа	нового	ассортимента	в	пилотных	
магазинах	
Оперативное	управление	проведением	
пилота	
Регулярное	отслеживание	эффекта

Оценка	
результатов

Оценка	результатов	пилота	
Принятие	решения	об	успешности	пилотов

Источник:	составлено	автором.
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3)	категория	КБТ	3;
4)	категория	КБТ	и	МБТ	4;
5)	категория	аксессуаров	5.
Для	 каждой	 из	 представленных	 категорий	 были	 опре-

делены	 пилотные	 магазины	 по	 принципу	 максимальной	
доступности	в	них	товаров	из	новых	матриц.	Для	каждого	
пилотного	магазина	был	подобран	контрольный	магазин	по	
принципу	 схожести	 продаж.	 С	 директорами	 магазинов,	 в	
которых	 проводилось	 пилотирование	 категорий	 крупнога-
баритной	техники,	прошло	согласование	на	ввоз	новых	ма-
тричных	товаров.

В	 результате	 применения	 разработанной	 методологии	
получены	 матрицы	 для	 пилотных	 пар	 магазин-категория.	
Анализ	данных	матриц	на	предмет	их	расхождения	дал	сле-
дующие	результаты:

1.	Сравнение	матрицы	каждого	пилотного	магазина	с	ма-
трицей	соответствующего	ему	контрольного	магазина:

СМ	=	(П	⋂	К)	/	(К),
где	СМ	–	совпадение	матрицы,	П	–	матрица	пилотного	

магазина,	К	–	матрица	соответствующего	контрольного	ма-
газина,	П	⋂	К	–	количество	пересекающихся	артикулов	в	пи-
лотной	и	контрольной	матрице.

2.	Расчет	среднего	арифметического	совпадения	матриц	
по	всем	парам	магазинов	СМ:

Категория Ср.		СМ
Категория	МБТ	1 36%;
Категория	КБТ	2 48%;
Категория	КБТ	3 56%;
Категория	КБТ	И	МБТ	4 61%;
Категория	аксессуаров	5 82%.

Как	видно,	матрицы	контрольных	и	пилотных	магазинов	
совпадают	от	36	до	82%	в	зависимости	от	категории.	Это	го-
ворит	о	значительном	различии	матриц.	

В	табл.	4	показано,	как	методология	поменяла	матрицы	
по	отношению	к	предпилотным	матрицам	того	же	магазина.

Таблица	4
Изменение	ассортиментных	матриц		
по	отношению	к	предпилотным	(%)

Table	4
Change	of	assortment	matrices	in	relation	to	pre-pilot	ones	(%)

Категория Доля новых 
артикулов

Доля выбывших 
артикулов

Категория	МБТ	1 34 70
Категория	КБТ	2 50 54
Категория	КБТ	3 52 43
Категория	КБТ	и	МБТ	4 24 37
Категория	аксессуаров	5 34 16

Источник:	составлено	автором.

Доли	рассчитаны	по	следующим	формулам:
Доля	новых	артикулов	=	(Количество	новых	артикулов)	/	

(количество	артикулов	в	предпилотной	матрице);
Доля	выбывших	артикулов	=	(Количество	выбывших	ар-

тикулов)	/	(количество	артикулов	в	предпилотной	матрице).
Как	можно	 видеть,	матрицы	 значительно	 изменились	 с	

момента	 начала	 пилота,	 разброс	 изменений	 значительно	

различается	 в	 зависимости	 от	 категорий.	 Так,	 доля	 новых	
артикулов	 в	 различных	 категориях	 находится	 в	 диапазоне		
от	24	до	50%,	доля	выбывших	–	в	диапазоне	от	16	до	70%.

Стоит	отметить,	что	перед	получением	итоговой	матри-
цы	категорийный	менеджер	смотрит	предложения	оптими-
затора	 и	 вносит	 своим	 изменения	 в	 матрицы.	 В	 процессе	
пилота	 доля	 принятия	 категорийными	 менеджерами	 пред-
ложений	 оптимизатора	 находилась	 на	 уровне	 около	 70%,		
в	зависимости	от	группы	товаров	этот	показатель	мог	отли-
чаться	на	+/–10	п.п.	

Приведенный	выше	анализ	 говорит	о	 том,	что	наш	ин-
струмент	действительно	производит	значительные	действия	
с	ассортиментной	матрицей.	Теперь	нужно	проверить,	какие	
результаты	принесли	данные	изменения.

7. Результаты исследования
В	результате	проведенного	эксперимента	 	можно	выде-

лить	две	составляющие:
1.	 Оперативная	оценка	–	оценка,	позволяющая	на	регу-

лярной	 основе	 следить	 за	 основными	 показателями,	
необходимыми	для	проведения	пилота.	По	этой	оценке	
нельзя	сделать	точный	вывод	об	эффекте,	ее	основная	
цель	–	обеспечить	проведение	пилота.

2.	Итоговая	 оценка	 –	 оценка,	 которая	 проводится	 по	
результатам	проведения	пилота	 со	 всеми	необходи-
мыми	 для	 статистического	 подтверждения	 эффекта	
особенностями.	Она	может	проводиться	и	в	течение	
пилота,	но	до	определенного	количества	наблюдений	
не	позволяет	делать	каких-либо	точных	выводов.

Для	проведения	оперативной	оценки	были	разработаны	
дашборды	в	программе	Power	BI.	Благодаря	этим	дашбордам	
команда	могла	постоянно	следить	за	динамикой	важных	для	
пилота	показателей	и	принимать	оперативные	решения,	не-
обходимые	для	успешного	проведения	пилотов.	Например,	
можно	было	видеть	доступность	товаров,	добавленных	в	ма-
трицу,	и	среднюю	доступность	матричных	товаров	в	пилот-
ных	и	контрольных	магазинах	и	на	основе	этого	принимать	
решения,	 которые	 необходимы	 для	 повышения	 этих	 пока-
зателей	в	пилотных	магазинах	до	уровня,	 сопоставимого	с	
контрольными	магазинами.

Также	на	дашбордах	видны	серьезные	отклонения	в	вы-
ручке	товаров,	если	они	происходили.	Небольшие	отклоне-
ния	на	них	сложно	заметить,	но	большие	становились	сигна-
лами	к	необходимости	дальнейшего	анализа.

Несмотря	на	невозможность	на	основе	дашбордов	делать	
точные	выводы	об	успешности	пилотов,	они	были	очень	по-
лезны	в	процессе	оперативного	управления	экспериментами.	

В	 табл.	 5	 показана	 оценка	 эффектов	 от	 внедрения	 пи-
лотных	экспериментов	по	управлению	ассортиментной	ма-
трицей.

В	результате	проведенных	пилотов	получены	подтверж-
денные	 эффекты	 от	 новых	 матриц	 по	 двум	 категориям	 из	
пяти.	 В	 двух	 категориях	 эффект	 не	 подтвержден.	 Можно	
предположить,	что	отсутствие	эффекта	по	двум	категориям	
связано	 со	 значительным	 разрывом	 в	 доступности	 «новых	
рекомендованных»	и	«старых»	товаров.	

Таким	 образом,	 можно	 сделать	 вывод,	 что	 внедрение	
автоматизации	 работает	 и	 приносит	 заметные	 результаты.		
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В	 рамках	 пилотного	 внедрения	 проекта	 полученный	 ре-
зультат	 выливается	 в	 миллиарды	 рублей	 роста	 выручки	 и	
EBITDA	в	год.	Важно	отметить,	что	этот	эффект	будет	осо-
бенно	 заметен	 для	 крупных	 ретейлеров	 с	 многомиллиард-
ными	годовыми	оборотами;	для	малых	и	средних	компаний	
надо	проводить	дополнительную	оценку	целесообразности	
затрат	на	внедрение	подобной	методологии.

8. Выводы и рекомендации  
по формированию методологии  
для различных участников процесса 
управления ассортиментом 

Управление	ассортиментом	в	сфере	БТиЭ	обладает	рядом	
особенностей,	которые	необходимо	учитывать	при	разработ-
ке	методологии	и	проведении	пилотов.

Дефициты.	Одна	из	ключевых	особенностей	–	наличие	
дефицитов.	Некоторые	товары	могут	быть	успешно	постав-
лены	описанным	инструментом	в	матрицу,	но	из-за	того	что	
этот	 товар	 дефицитен,	 он	просто	не	 попадет	 на	 полку,	 так	
как	его	нет	в	достаточном	количестве	даже	на	складах.	Де-
фициты	важно	учитывать	при	проведении	пилота	и	работе	
инструмента.

Лидтайм товаров.	 Время,	 которое	 необходимо	 для	 от-
грузки	 товара	 со	 склада	 в	 магазин,	 сильно	 различается	 в	
различных	категориях	и	регионах.	Если	телефоны	зачастую	
отправляют	 самолетами	 и	 они	 приходят	 в	 первую	 неделю	
после	попадания	в	матрицу,	то	бытовая	техника	может	идти	
три	недели,	месяц	и	более.	Это	важно	учитывать	при	оцен-
ке	эффекта	пилотов.	Возможно,	что	товар,	который	был	до-
бавлен	 в	матрицу,	 пробыл	 в	магазине	 далеко	 не	 все	 время	
проведения	пилота.	Данная	ошибка	в	оценке	пилота	имеет	
большой	 риск	 ошибочных	 выводов.	 Повлиять	 на	 лидтайм	
можно	выбором	для	пилота	магазинов,	которые	имеют	ми-
нимальные	логистические	«плечи».

Два	предыдущих	пункта	связаны	с	доступностью,	но	не	
являются	исчерпывающими.	При	проведении	пилотов	стоит	
регулярно	 анализировать	 доступность	 товаров	 пилотируе-
мых	категорий	и	выявлять	аномалии	с	дальнейшим	выясне-
нием	их	причин.	Доступность	–	один	из	главных	факторов,	
влияющих	 на	 успешность	 пилотов,	 поэтому	 она	 должна	
быть	всегда	во	внимании.

Перегрузка магазинов.	 Магазины	 перегружены	 в	 раз-
ной	степени,	в	некоторых	товара	может	быть	значительно	
больше,	чем	предусмотрено.	В	таких	магазинах	лучше	не	
проводить	пилоты,	так	как	товар,	который	будет	отправлен,	
может	не	попасть	на	полку	или	попасть,	но	находиться	там	
не	в	тех	условиях,	которые	предполагает	инструмент.	Для	
уменьшения	 перегрузки	 магазинов	 можно	 использовать	 в	
предпилотный	период	распродажи	и	вывоз	товаров	из	ма-
газина.	

Бренд-зоны.	 У	 многих	 ретейлеров	 есть	 бренд-зоны,	 и	
товары	из	них	не	могут	быть	убраны	из	магазина.	Поэтому	
при	проведении	пилота	лучше	избегать	магазины,	в	ассорти-
менте	которых	большое	количество	бренд-зон	–	они	могут	
создавать	дополнительный	шум.

Для компаний других отраслей ретейла
При	управления	ассортиментом	стоит	смотреть	на	ассор-

тимент	через	призму	потребностей	клиентов,	сформирован-
ных	на	основе	анализа	клиентского	поведения,	а	не	только	
через	 классическую	 категоризацию,	 которая	 построена	 на	
восприятии	клиентских	потребностей	на	основе	экспертной	
оценки	категорийного	менеджера	или	мнений	поставщиков.	
Один	 из	 лучших	 способов	 понять	 потребности	 –	 собрать	
и	 проанализировать	 данные	 о	 поведении	 клиентов.	 Таким	
образом,	можно	увидеть	особенности,	которые	могут	отли-
чаться	от	привычной	картины	категориального	управления,	
которая	была	ранее.

При	 проведении	 пилотов	 и	 внедрении	 методологии	
управления	ассортиментом	важно	учитывать	специфику	от-
расли:	дефицит	товаров,	особенности	работы	с	поставщика-
ми,	срок	годности	товара	 (если	уместно),	 специфику	логи-
стики	и	др.		

Важно	оценить	потенциальные	выгоды	от	внедрения	но-
вого	инструмента:	достаточны	ли	они	для	того,	чтобы	оку-
пить	риски	и	расходы	на	разработку	и	внедрение.	Возможно,	
масштабы	 компании	 или	 особенности	 работы	 не	 позволят	
окупить	вложения	и	риски.

Для категорийных менеджеров
Очень	 важно,	 чтобы	 тесты	 и	 внедрение	 инструмента	

прошли	успешно.	Здесь	многое	может	зависеть	от	содей-
ствия	категорийных	менеджеров.	Они	могут	ускорить	или	
замедлить	 тестирование	 и	 внедрение.	 Чтобы	 получить	
максимальный	 результат	 от	 внедрения,	 стоит	 проявлять	
активную	 позицию	 в	 процессе	 разработки,	 тестирования	
и	 внедрения	 продукта.	 Качественный	 продукт	 позволит	
высвободить	значительный	объем	временных	и	трудовых	
ресурсов	с	задач,	которые	будут	автоматизированы.	Высво-
бодившиеся	ресурсы	категорийный	менеджер	сможет	на-
править	на	решение	более	творческих	задач	(работу	с	по-
ставщиком,	поиск	новых	ассортиментных	ниш	и	прочее).

Для разработчиков методологии
В	разработке	методологии	крайне	важно	учитывать	осо-

бенности	сферы	бизнеса	ретейла	и	дорабатывать	методоло-
гию	в	зависимости	от	нее.	Инструмент	должен	быть	встроен	
в	удобный	продукт	с	понятным	и	комфортным	интерфейсом.	
Чем	быстрее	категорийные	менеджеры	освоятся	в	продукте,	
тем	эффективнее	пройдет	внедрение.	Стоит	учитывать	мне-
ние	и	опыт	категорийных	менеджеров	при	разработке	мето-
дологии,	проведении	пилотов	–	их	замечания	могут	быть	по-
лезны	для	разработки	и	дальнейшего	внедрения	инструмента.

Таблица 5
Оценка результатов пилотных проектов  

по управлению ассортиментной матрицей
Table 5

Evaluation of the results of pilot projects on assortment matrix 
management

Категория Эффект*
Категория	МБТ	1 Подтвержден,	+2%	к	выручке
Категория	КБТ	2 Не	подтвержден

Категория	КБТ	3 Подтвержден,	+0,5%	к	выручке,	
+5%	к	марже

Категория	КБТ	и	МБТ	4 Не	подтвержден
Категория	аксессуаров	5 Подтвержден,	+3%	к	выручке
*	Доверительный	интервал	95%.
Источник:	составлено	автором.
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Также	для	дальнейшего	совершенствования	инструмента	
можно	добавить	в	него	следующие	функции:

1.	 Учет	промо-периодов.
2.	 Совершенствование	методологии,	для	того	чтобы	один	

артикул	 мог	 относиться	 к	 нескольким	 потребностям	
(сейчас	 один	 артикул	 соответствует	 одной	 потребно-
сти).

3.	 Учет	особенностей	поведения	клиента	на	сайте.	Сес-
сии	с	применением	фильтра	зависимы	от	фильтров	на	
сайте,	его	структуры,	функций.	Поэтому	такие	сессии	

не	совсем	чисты	с	точки	зрения	выявления	реальных	
предпочтений	и	потребностей	клиента,	взаимозаменяе-	
мости	товара.

4.	 Учет	при	расчете	показателя	уникальности	не	только	
просмотров	карточек	товаров,	но	и	их	конверсии	в	по-
купку,	а	также	каннибализации.

5.	 Совершенствование	 расчета	 показателей	 СЭП	 (учет	
бэк-маржи).

6.	 Учет	рыночных	данных	в	модели.
7.	 Автоматическая	рекомендация	по	интерпретации	CDT.
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авторов	исключительно	в	своей	деятельности	и	не	передает	их	третьим	лицам,	кроме	случаев,	предусмотренных	действующим	законодательством.
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Более	подробно	см.	в	разделе	«Этика	научных	публикаций».

1.	 Главный	 редактор	 направляет	 статью	 на	 рецензи-
рование	 члену	 редакционного	 совета,	 курирующему	
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направляет	 статью	 для	 рецензирования	 внешним	 ре-
цензентам.
2.	 Рецензирование	рукописей	осуществляется	конфи-
денциально	в	целях	 защиты	прав	 автора.	Нарушение	
конфиденциальности	 возможно	 в	 случае	 заявления	
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риалов.
3.	Рецензент	оценивает	соответствие	статьи	научному	
профилю	журнала,	ее	актуальность,	новизну,	теорети-
ческую	и/или	практическую	значимость,	наличие	вы-
водов	 и	 рекомендаций,	 соответствие	 установленным	
правилам	оформления.
4. Сроки	 рецензирования	 статей	 определяются	 глав-
ным	редактором	журнала	с	учетом	условия	максималь-
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5.	Рецензентам	не	разрешается	снимать	копии	с	руко-
писей	 для	 своих	 нужд	 и	 запрещается	 отдавать	 часть	
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туальной	собственностью	авторов	и	относятся	к	сведе-
ниям,	не	подлежащим	разглашению	 (более	подробно	
см.	в	разделе	«Этика	научных	публикаций»).
6.	Редакция	не	хранит	рукописи,	не	принятые	к	печа-
ти.	Рукописи,	принятые	к	публикации,	не	возвраща-
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стами	по	тематике	рецензируемых	материалов	и	иметь	
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бликации.
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ций	и	результатов	исследований	современным	
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•	 вывод	о	возможности	публикации.
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интервала.	 Форматирование	 текста	 выравниванием	 по	
ширине	страницы.	Красная	строка	–	1	см.
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быть	раскрыты	при	первом	упоминании	их	в	тексте.
Выделения	 в	 тексте	 можно	 проводить	 ТОЛЬКО	 кур-
сивом	 или	 полужирным	 начертанием	 букв,	 но	 не	
подчеркиванием.	 Из	 текста	 необходимо	 удалить	 все	
повторяющиеся	 пробелы	 и	 лишние	 разрывы	 строк	 (в	
автоматическом	 режиме	 через	 сервис	 MicrosoftWord	
«найти	и	заменить»).

Структура статьи 
Жесткое следование приведенной ниже структуре нео-
бязательно. При этом важно содержательное наличие 
основных ее элементов в материале.

Титульная страница	(см.	ниже)
УДК
Аннотация	(см.	ниже)
Ключевые слова	(см.	ниже)
Аннотация на английском языке	(abstract,	см.	ниже)
Ключевые слова	(keywords,	см.	ниже)
Введение
Здесь	 необходимо	 обозначить	 рассматриваемую	 в	
статье	 проблематику,	 описать	 задачи,	 решение	 кото-
рых	 является	 целью	 проделанной	 работы.	При	 этом	
следует	 избегать	 подробного	 обзора	 статьи,	 а	 также	
описания	ее	выводов.

Описание методологии исследования
В	этой	части	следует	обеспечить	достаточно	деталь-
ное	 описание	 применявшейся	 методологии	 исследо-
вания.	В	случае	использования	общеизвестных	ранее	
опубликованных	методов	следует	давать	на	них	соот-
ветствующие	 ссылки,	 концентрируясь	 на	 более	 под-
робном	описании	уникальных	аспектов	методологии.

Теоретическая и расчетная части
Теоретическая	 часть	 статьи	 должна	 развить	 тезисы,	
описанные	во	введении,	и	лечь	в	основу	дальнейшей	
научной	работы.	В	ней	также	описываются	результаты	
предыдущих	 исследований,	 затрагивающих	 предмет	
работы,	при	этом	следует	избегать	обширного	цити-
рования	и	обсуждения	опубликованной	литературы	по	
заданной	тематике.	
В	свою	очередь,	расчетная	часть	статьи	должна	пред-
ставить	практическое	развитие	теоретического	базиса.

Результаты
Результаты	должны	быть	описаны	ясно	и	кратко.

Обсуждение результатов
В	 этой	 части	 описывается	 значение	 полученных	 ре-
зультатов	 исследования	 и	 определяются	 вопросы	
для	дальнейших	изысканий.

Заключение
Основные	выводы	статьи.

Список литературы	(на	русском	языке,	см.	ниже).
References	 (список	 литературы	 на	 английском	 языке,	
см.	ниже).
Приложения
Различного	 рода	 приложения	 необходимо	 отдельно	
пронумеровать	в	соответствии	с	их	использованием	в	
контексте	статьи,	давая	им	соответствующие	сокраще-
ния	перед	номером.	
В	тексте	должны	быть	ссылки	на	все	рисунки	(рис.	1)	
и	таблицы	(табл.	1).	

Титульная страница 
Титульная	 страница	 должна	 содержать	 следующую	
информацию:
Заголовок
Должен	 быть	 кратким	и	 информативным.	Избегайте	
сокращений.	Заголовок	также	должен	быть	переведен	
на	английский	язык.
Должен	быть	набран	полужирным	шрифтом	(размер	
шрифта	–	13	пт)	и	выравниваться	по	центру.	Обрати-
те внимание, что в конце заголовка точка не ставит-
ся!

Информация об авторах
Ф. И. О. авторов	полностью	(см.	ниже).
Контактные данные автора, ответственного за об-
мен корреспонденцией	 (обеспечение	 редакции	 ак-
туальными	контактными	данными	находится	в	сфере	
ответственности	такого	автора).
Краткая профессиональная биография каждого 
из авторов:	ученая	степень,	звание,	должность,	место	
работы	(см.	ниже),	область	научных	интересов,	элек-
тронный	адрес.
Название организации / организаций, представляе-
мых автором / авторами
Должно	 быть	 набрано	 строчными	 буквами.	 Шрифт	
–	обычный,	размер	шрифта	–	13	пт.	Необходимо	при-
вести	официальное	полное	название	учреждения	(без	
сокращений).
Информация на английском языке
Article title.	Англоязычное	название	должно	быть	гра-
мотно	с	точки	зрения	английского	языка,	при	этом	по	
смыслу	 полностью	 соответствовать	 русскоязычному	
названию.
Authors’ names.	ФИО	необходимо	писать	в	соответ-
ствии	с	заграничным	паспортом	или	так	же,	как	в	ра-
нее	 опубликованных	 зарубежных	 статьях.	 Авторам,	
публикующимся	 впервые	 и	 не	 имеющим	 загранич-
ного	 паспорта,	 следует	 воспользоваться	 стандартом	
транслитерации	BGN	(см.	ниже).
Affiliation.	 Необходимо	 указывать	 ОФИЦИАЛЬНОЕ	
АНГЛОЯЗЫЧНОЕ	 НАЗВАНИЕ	 УЧРЕЖДЕНИЯ.	
Наиболее	полный	список	названий	учреждений	и	их	
официальной	 англоязычной	 версии	 можно	 найти	 на	
сайте	РУНЭБ	eLibrary.ru.

Краткая аннотация 
Статья	 должна	 быть	 снабжена	 аннотацией	 и	 ключе-
выми	 словами	 (и	 то	 и	 другое	 на	 русском	 и	 англий-
ском	 языках).	 	 При	 опубликовании	 научной	 статьи	
на	английском	языке	аннотация	дается	на	русском	и	
английском	языках.	
Основные	моменты,	которые	необходимо	кратко	обо-
значить	в	аннотации:
–  Контекст  проблемы	 (Почему	 автор	 заинтере-
совался	именно	этой	темой?	Насколько	исследован	
ранее	именно	этот	аспект?	1-2	предложения.
–  Цель исследования (обязательно)
Каковы	причины	написания	статьи?	В	чем	состоит	
цель	 описываемого	 исследования?	 1-2	 предложе-
ния
–  Дизайн / методология / подходы  к  исследованию 
(опционально)
Каким	образом	была	достигнута	поставленная	цель?	

–  Результаты исследования	(обязательно)
Что	было	выявлено	в	ходе	исследования?	Какие	вы-
воды	 сделаны?	 Результаты	 должны	 быть	 описаны	
максимально	конкретно,	 с	приведением	цифр	–	не	
менее	40%	от	объема	аннотации
– Практическое применение результатов	(обяза-
тельно)
Каково	значение	результатов	описываемой	работы	с	
точки	зрения	применения	их	на	практике?	Каково	ее	
коммерческое	и	экономическое	воздействие?
–  Социальное значение	(опционально)
Каково	 значение	 результатов	 описываемой	 работы	
для	общества,	бизнеса	и	экономики?
–  Оригинальность и значимость	(обязательно)
Что	нового	привнесла	публикуемая	статья?	Опреде-
лите	ее	научную	и	практическую	значимость.
Объем аннотации	–	200–250	слов.
Шрифт	–12	пт.

Ключевые слова
Необходимо	 указать	 ключевые	 слова	—	 от	 3	 до	 10,	
способствующие	 индексированию	 статьи	 в	 поиско-
вых	системах.	Ключевые	слова	на	английском	языке	
должны	соответствовать	ключевым	словам	на	русском	
языке.	При	опубликовании	научной	статьи	на	англий-
ском	языке	ключевые	слова	даются	на	русском	и	ан-
глийском	языках.

Дополнительная информация	 (на	 русском,	 англий-
ском	или	обоих	языках)

Информация о конфликте интересов
Авторы	 должны	 раскрыть	 потенциальные	 и	 явные	
конфликты	 интересов,	 связанные	 с	 рукописью.	Кон-
фликтом	интересов	может	считаться	любая	ситуация	
(финансовые	отношения,	служба	или	работа	в	учреж-
дениях,	 имеющих	 финансовый	 или	 политический	
интерес	 к	 публикуемым	 материалам,	 должностные	
обязанности	и	др.),	способная	повлиять	на	автора	ру-
кописи	 и	 привести	 к	 сокрытию,	 искажению	 данных	
или	 изменить	 их	 трактовку.	 Наличие	 конфликта	 ин-
тересов,	обозначенного	автором	(авторами),	у	одного	
или	нескольких	авторов	не	является	поводом	для	от-
каза	в	публикации	статьи.	Выявленное	редакцией	со-
крытие	потенциальных	и	 явных	конфликтов	интере-
сов	со	стороны	авторов	может	стать	причиной	отказа	
в	рассмотрении	и	публикации	рукописи.

Благодарности
Необходимо	 указывать	 источник	 финансирования	
как	научной	работы,	так	и	процесса	публикации	ста-
тьи	 (фонд,	 коммерческая	 или	 государственная	 орга-
низация,	 частное	 лицо	 и	 др.).	 Авторы	 также	 могут	
выразить	благодарности	людям	и	организациям,	спо-
собствовавшим	публикации	статьи	в	журнале,	но	не	
являющимся	ее	авторами.

Таблицы 
Таблицы	в	 тексте	должны	быть	выполнены	в	редак-
торе	Microsoft	Word	(не	отсканированные	и	не	в	виде	
рисунка).	Таблицы	должны	располагаться	в	пределах	
рабочего	поля.
Формат	номера	таблицы	и	ее	названия:	шрифт	обыч-
ный,	размер	11	пт,	выравнивание	по	центру.
Формат	содержимого	таблицы:	шрифт	обычный,	раз-
мер	11	пт,	интервал	–	одинарный.
В	тексте	должны	быть	ссылки	на	все	таблицы	(напри-
мер,	табл.	1).
Все	столбцы	в	таблице	также	должны	иметь	озаглав-
лены.	Если	в	качестве	названия	дан	параметр,	имею-
щий	 единицу	 измерения,	 то	 эта	 единица	 измерения	
должна	быть	приведена.	Исключение	–	безразмерные	
коэффициенты.
То	же	самое	касается	названий	строк.
Недопустимо	 указывать	 в	 качестве	 названия	 столб-
ца/строки	 только	 условное	 буквенное	 обозначение	
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Статья,	принятая	к	публикации,	но	нуждающаяся	в	доработке,	направляется	автору	с	соответствующими	замечаниями	рецензента	и/или	главного	редактора.	Автор	должен	
внести	все	необходимые	исправления	в	окончательный	вариант	рукописи	и	направить	его	в	редакцию	по	электронной	почте.	После	доработки	статья	повторно	рецензируется,	
и	редакция	принимает	решение	о	возможности	публикации.	Статьи,	отосланные	авторам	для	исправления,	должны	быть	возвращены	в	редакцию	в	срок,	установленный	ре-
дакцией.	В	случае	возвращения	статьи	в	более	поздние	сроки	дата	ее	опубликования	может	быть	изменена.
При	получении	положительной	рецензии	редакция	информирует	автора	о	допуске	статьи	к	публикации	с	указанием	сроков	публикации.
При	отказе	в	публикации	статьи	авторам	направляется	мотивированный	отказ.
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–	должна	быть	словесная	расшифровка:	Производи-
тельность	P,	м3/ч.
Недопустимо	объединение	ячеек	внутри	таблицы	для	
указания	цифры,	относящейся	к	разным	строкам.	В	
каждой	ячейке	–	отдельное	значение.
В	таблице	не	должно	быть	пустых	ячеек.	Например,	
если	 данные	 за	 какой-то	 год	 отсутствуют,	 ставится	
прочерк.
Таблица	должна	быть	компактной.
Если	в	тексте	нет	ссылок	на	строки	1,	2,	3	в	таблице,	
не	 нужно	 нумеровать	 строки	 (убрать	 слева	 столбец	
№	п/п).
Обратите	 внимание,	 что	 в	 конце	 названия	 таблицы	
точка	не	ставится!

Формулы 
В	формулах	латинские	буквы	даются	курсивом,	гре-
ческие	 –	 прямым	шрифтом,	 индексы	 (в	 виде	 цифр,	
русских	букв)	—	прямым	шрифтом.	
Сложные	 формулы	желательно	 набрать	 в	 формуль-
ном	редакторе.	
После	 формулы	 дается	 расшифровка	 использован-
ных	 в	формуле	 условных	 обозначений	 (при	 первом	
упоминании)	в	том	же	порядке,	что	и	в	формуле.	
Если	в	формуле	используются	условные	обозначения	
с	нижним	(буквенным)	индексом,	то	в	расшифровке	
обязательно	должно	быть	слово,	от	которого	этот	ин-
декс	образован.
После	таблицы	желательно	указывать	источник	дан-
ных,	 приведенных	 в	 таблице	 (например,	 Источник:	
расчеты	авторов;	по	данным	Росстата).

Иллюстрации 
Графики	 и	 диаграммы	 желательно	 выполнять	 в	
программе	 Excel	 (также	 возможны	 форматы	 EPS,	
AI,	 CDR).	Желательно	 дублировать	 рисунки	 в	 виде	
отдельных	оригинальных	файлов.	Если	в	тексте	ис-
пользуются	сканированные	изображения,	они	долж-
ны	иметь	разрешение	не	менее	300	dpi.	
Каждый	рисунок	должен	иметь	ссылку	в	тексте	(рис.	
1),	подрисуночную	подпись.	
Если	 рисунок	 состоит	 из	 нескольких	 изображений	
меньшего	 размера,	 эти	 изображения	 должны	 быть	
обозначены	буквами	а,	б,	в.
В	 экспликации	 к	 подрисуночной	 подписи	 должна	
быть	расшифровка:
а	–	название	изображения;	б	–	название	изображения
Если	на	рисунке	изображено	несколько	графиков,	то	
они	должны	быть	пронумерованы	(выносные	линии	
и	нумерация	слева	направо,	сверху	вниз),	в	эксплика-
ции	к	подрисуночной	подписи	должна	быть	расшиф-
ровка,	например:
1	–	название	графика;	2	–	название	графика.
Если	на	рисунке	изображена	цветная	диаграмма,	то	в	
экспликации	к	подрисуночной	подписи	должна	быть	
расшифровка,	например:
(синий)	–	розничные	продажи;	(красный)	–	оптовые	
продажи.
На	рисунке	с	графиками/диаграммой	есть	вертикаль-
ная	и	горизонтальная	оси.	Они	должны	быть	озаглав-
лены.	Если	на	осях	есть	числовые	значения,	то	после	
названия	оси	должны	быть	единицы	измерения.
Формат	названия	и	номера	рисунка:	шрифт	обычный,	
размер	–	11	пт,	выравнивание	по	центру.
Обратите	внимание,	что	в	конце	подрисуночной	под-
писи	точка	не	ставится!

Нумерация страниц и колонтитулы 
Не	 используйте	 колонтитулы.	 Нумерация	 страниц	
производится	внизу	справа,	начиная	с	первой.

Ссылки на источники в тексте 
При	 оформлении	 ссылок	 необходимо	 использовать	
Гарвардский	стиль	цитирования.	
В	тексте	ссылки	на	литературу	и	источники	оформля-
ются	следующим	образом:	
[Алферов,	2008].	
В	случае	если	авторов	двое:	
[Graham,	Leary,	2011]
В	случае	если	авторов	больше	двух,	приводится	толь-
ко	фамилия	первого,	другие	сокращаются	в	 зависи-
мости	от	языка:	
[Мамонов	и	др..,	2014],	[Campbell	et	al.,	2000]	
В	случае	ссылки	на	нескольких	авторов	публикаций	
они	выстраиваются	по	алфавиту,	сначала	на	русском	
языке,	потом	на	английском,	через	точку	с	запятой:
[Алферов,	 2008;	 Кован	 и	 др.,	 2011;	 Graham,	 Leary,	
2011]	
Если	 библиографическое	 описание	 не	 имеет	 автора	
и	 начинается	 с	 названия,	 то	 название	 усекается	 до	
максимум	 трех	 слов,	 остальные	 заменяются	 знаком	
«…,»:	
[Управление…,	2008]

Список литературы на русском языке 
Список	литературы	на	русском	языке	оформляется	по	
ГОСТу	и	размещается	в	конце	статьи.	Размер	шрифта	
–	12	пт,	форматирование	выравниванием	по	ширине	
страницы.	
Публикации	 следует	 располагать	 в	 алфавитном	 по-
рядке	относительно	по	первому	из	авторов.	Сначала	
в	 списке	идут	источники	на	 кириллице,	 затем	–	 за-
рубежные.
В	рамках	размещения	группы	публикаций	одного	ав-
тора	действует	хронологический	порядок.	
Минимальное	количество	источников	в	списке	лите-
ратуры	–	20.
Самоцитирование	не	должно	превышать	15%.	При-
ветствуются	 работы,	 опирающиеся	 на	 современные	
авторитетные	зарубежные	исследования.
В	пристатейный	библиографический	список	не	вклю-
чаются:
учебники	 и	 учебные	 пособия,	 справочники,	 статьи	
из	ненаучных	изданий,	в	том	числе	из	газет,	офици-
альные	документы	и	циркуляры	любого	уровня,	ин-
тернет-сайты	компаний.	Ссылки	на	такие	источники	
оформляются	 как	 подстрочные	 примечания	 внизу	
страницы	по	месту	цитирования.

Примеры оформления источников:
Для книг:
Фамилия	И.О.	(Год	издания).	Название	книги.	Место	
публикации:	Издательство.
Например:
Хоминич	 И.П.,	 Саввина	 О.В.	 (2010).	 Государствен-
ный	 кредит	 в	 условиях	 финансовой	 глобализации.	
М.:	Финансы	и	статистика.
Для отдельной работы из сборника:
Фамилия	И.О.	(Год	издания).	Название	работы	//	На-
звание	книги	/	под	ред.	И.О.	Фамилия	редактора	(если	
есть).	Место	публикации:	Издательство.
Например:
Трунин	И.	(2000).	Налог	на	добавленную	стоимость	//	
Проблемы	налоговой	системы	России:	теория,	опыт,	
реформа.	М.:	ИЭПП
Для журнальных статей:
Фамилия	И.О.	 (Год	издания).	Название	публикации	 //	
Название	журнала.	Год.	Том.	Номер.	Диапазон	страниц.
Например:
Соколов	 А.	 В.,	 Чулок	 А.	 А.	 (2012).	 Долгосрочный	
прогноз	 научно-технологического	 развития	 России	
на	период	до	2030	года:	ключевые	особенности	и	ре-
зультаты	//	Форсайт.	2012.	Т.	6.	№	1.	С.	12–25.

Для публикаций в интернет-изданиях:
Фамилия	И.О.	(Год	публикации).	Название	публика-
ции	//	Название	источника.	Номер.	Страницы	(опцио-
нально).	URL:	прямая	ссылка	на	публикацию.	
Ссылка	 должна	 открываться.	Если	 ссылка	 слишком	
длинная,	можно	сократить	ее	через	goo.gl.
Например:
Greenberg	A.	 (2010).	Americas	 most	 innovative	 cities	
//	 Forbes.com.	 April	 24.	 URL:	 http://www.forbes.
com/2010/05/24/patents-funding-jobs-technology-
innovative-cities.html.
Для законов и других официальных документов:
Уровень	закона	«Название	закона»	от	Дата	Номер	//	
Место	публикации.	Ссылка.
Например:
Федеральный	закон	«О	несостоятельности	(банкрот-
стве)»	от	26.10.2002	№	127-ФЗ	//	КонсультантПлюс.	
URL:	http://www.consultant.ru/popular/bankrupt/.

Список источников на английском языке
Список	литературы	на	английском	языке	оформляет-
ся	в	Гарвардском	стиле	(Harvard	Referencing).
Список	источников	на	английском	языке	должен	идти	
в	том	же	порядке,	что	и	на	русском.
В	References	все	служебные	знаки	заменяются	точка-
ми	и	запятыми.
В	названии	работы	все	слова,	кроме	имен	собствен-
ных,	идут	со	строчных	букв,	как	в	предложении	(The	
balanced	scorecard	–	measures	that	drive	performance).	
В	 названиях	 журналов	 и	 издательств	 все	 знамена-
тельные	 слова	 пишутся	 с	 прописных	 букв	 (Harvard	
Business	Review).

Примеры:
Для книг:
Keynes	J.	(1979).	The applied theory of money.	London:	
Macmillan,	404.
Для отдельной работы из сборника:
Trunin	I.	Nalog	na	dobavlennuyu	stoimost’	[Value	Added	
Tax].	 In:	 Problemy nalogovoy sistemy Rossii: teoriya, 
opyt, reforma.	 [The	 problems	 of	 Russia’s	 tax	 system:	
Theory,	 experience,	 reform].	Moscow,	 Gaidar	 Institute	
for	Economic	Policy,	2000,	pp.	434-436.
Для журнальных статей:
Kaplan	R.S.,	Norton	D.	P.	(1992).	The	balanced	scorecard	
–	 measures	 that	 drive	 performance.	Harvard Business 
Review,	70,	71-79.
Для интернет-источников:
Greenberg	 A.	 (2010).	 Americas	 Most	 Innovative	
Cities. Forbes.com. April	 24.	URL:	 http://www.forbes.
com/2010/05/24/patents-funding-jobs-technology-
innovative-cities.html
Все	 источники,	 опубликованные	 на	 русском	 и	 дру-
гих	языках,	использующих	кириллицу,	должны	быть	
транслитерированы	 на	 английский	 язык.	 Названия	
организаций	 и	 журналов	 должны	 также	 иметь	 пе-
ревод	 на	 английский	 язык	 в	 квадратных	 скобках.	
Названия	 издательств	 переводить	 не	 нужно,	 только	
транслитерировать.

Английский язык и транслитерация
При	транслитерации	ФИО	и	источников	списка	ли-
тературы	необходимо	 использовать	 только	 стандарт	
BGN,	 рекомендованный	 международным	 издатель-
ством	 Oxford	 University	 Press,	 как	 British	 Standard.	
Для	 транслитерации	 текста	 в	 соответствии	со	 стан-
дартом	BGN	можно	воспользоваться	 ссылкой	http://
ru.translit.ru/?account=bgn
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