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В настоящее время давление внешних факторов (финансовых, логистических, политических) 
в совокупности с изменением внутренних ориентиров стимулируют смену парадигмы построения 
российской экономики, изменение ее структуры, перестраивание внешних связей, раскрытие 
внутреннего производственного потенциала. В подобных условиях открываются широкие 
возможности для развития отечественной предпринимательской среды. Однако, текущая структурная 
перестройка экономических процессов должна стать катализатором к устранению ключевых барьеров 
улучшения бизнес-климата, зависящих от государства: правовых, административных, операционных. 
В то же время, фундаментом новой государственной экономической политики должен стать упор 
на расширение инвестиционных возможностей для бизнеса, расширение перечня инструментов 
стимулирования инвестиционной активности. Одним из основных звеньев текущей государственной 
политики должна стать реализация политики повышения доступа финансирования для бизнеса 
с помощью банковского сектора.

G.G. Danilyants 
Vladikavkaz branch Federal State-Funded Educational Institution of Higher Education 
«Financial University under the Government of the Russian Federation», Vladikavkaz, 
email: danilyants00@mail.ru 

THE POTENTIAL OF USING THE RESOURCES OF THE BANKING SECTOR 
AS A FACTOR IN INCREASING THE AVAILABILITY OF FINANCING 
FOR  RUSSIAN BUSINESS

Keywords: banking sector; small and medium-sized businesses; economic growth; investments in fixed 
assets; Central Bank of the Russian Federation; financial market; monetary policy, bond market.

Currently, the pressure of external factors (financial, logistical, political), combined with changes in 
internal guidelines, stimulate a paradigm shift in the construction of the Russian economy, a change in 
its structure, the restructuring of external relations, the disclosure of domestic production potential. In 
such conditions, there are great opportunities for the development of the domestic business environment. 
However, the current structural restructuring of economic processes should become a catalyst to eliminate 
key barriers to improving the business climate that depend on the state: legal, administrative, operational. 
At the same time, the foundation of the new state economic policy should be an emphasis on expanding 
investment opportunities for business, expanding the list of tools to stimulate investment activity. One of the 
main links of the current state policy should be the implementation of a policy to increase access to financing 
for business with the help of the banking sector.

В условиях санкционного давления, 
а также роста риска глобальной рецес-
сии приоритетным направлением эко-
номической политики государствен-
ных органов должно стать создание 
максимально благоприятных условий 
для стимулирования предпринима-
тельской активности. Одним из наибо-
лее актуальных факторов, влияющих 

на развитие отечественного предпри-
нимательства, несомненно, является 
фактор доступности привлечения фи-
нансовых ресурсов. В настоящее время 
доступ к «дешевым» деньгам необхо-
дим предприятиям как для стабиль-
ной операционной деятельности, так 
и для долгосрочного инвестиционного 
развития. 
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При этом существующую ситуацию, 
связанную с доступностью капитала 
для бизнеса в России, нельзя назвать 
благоприятной. Так, согласно результа-
там опроса 1056 респондентов – пред-
ставителей микро-, малого, среднего 
и крупного бизнеса, проведенного Ин-
ститутом экономики роста им. П.А. Сто-
лыпина, «Эксперт РА» и Институтом 
комплексных стратегических исследо-
ваний (ИКСИ) в ноябре 2022 года, фи-
нансовые средства для бизнеса являют-
ся труднодоступными:

– 80% считают, что ставки по креди-
там на развитие бизнеса, а также залого-
вые требования банков слишком высоки;

– 75% считают, что банки предъ-
являют слишком высокие комиссии, 
завышенные требования к проработ-
ке кредитуемых проектов и к отчетно-
сти заемщиков;

– 65% респондентов указали 
на то, что сроки предоставления заем-
ных средств банками являются слишком 
короткими [1].

Необходимо отметить, что банков-
ский сектор является доминирующими 
в российской финансовой системе и ак-
кумулирует в себе существенную часть 
капитала (табл. 1). Упрощение доступа 
к ресурсам банковского сектора и их ис-
пользования в реальном секторе эконо-
мики должно стать одной из приоритет-
ных задач для государственных органов.

Целью данного исследования явля-
ется анализ доступности финансовых 
ресурсов для отечественного бизнеса.

Задачами данного исследования 
является изучение существующих для 
отечественного бизнеса механизмов 
использования ресурсов банковского 
сектора, анализ результатов их исполь-
зования, а также выявление возможных 
инструментов государственного рас-
ширения использования иных средств 
в развитии экономики.

Объектом исследования является 
государственная инвестиционная поли-
тика Российской Федерации.

Предметом исследования являются 
правительственные программы и иные 
инструменты привлечения денежных 
средств для финансирования российско-
го бизнеса.  

Современные вызовы для 
российской экономики

Последние три года стали настоящим 
испытанием для российской и мировой 
экономики. Ковидный и постковидный 
периоды, а также последовавшие за этим 
масштабные геополитические процес-
сы стали причиной запуска масштабной 
трансформации экономических систем, 
существенную смену, а в отдельных слу-
чаях – полный слом ориентиров развития.

Отечественная экономика продол-
жает адаптироваться к меняющимся ус-
ловиям, одновременно преодолевая уже 
устоявшиеся барьеры для роста. Отра-
жение масштабных шоков и трансфор-
маций на экономике страны можно про-
следить через характерное изменение 
динамики ВВП (рис. 1).

Таблица 1
Основные показатели деятельности кредитных организаций за период  

с 2018 по  2022 год (млн. рублей) [2-4].

Показатель
Год

2018 2019 2020 2021 2022

Активы-нетто 90 576,7 95 774,8 102 223,3 115 574,6 134 818

Капитал (собственные средства) 10 086,5 10 660 11 285,9 12 213,1 12 065

Достаточность капитала H1.0 (%) 12,4 12,3 12,3 12,7

Чистая прибыль текущего года 1 182,5 1 696,4 1 300,3 2 099,9 203
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Рис. 1. Изменение показателя ВВП России в период с 2017 по 2022 год [5-7]

Таблица 2
Изменение показателя инвестиций в основной капитал с 2017 по 2022 год [5-7]

Год Инвестиции в основной капитал (млрд. рублей) Изменение показателя по итогам года (%)
2017 16027,3 + 9,5
2018 17782,0 + 10,9
2019 19329,0 + 8,7
2020 20302,9 + 5,0
2021 22945,4 + 13,0
2022 27865,0 + 4,6

Рис. 2. Прямые инвестиции в Россию из-за рубежа по секторам экономики за период  
с  2017 по  2021 год (млн. долларов США) [5, 8]
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Представленные данные свидетель-
ствуют о резких волнообразных пери-
одах смены динамики экономической 
активности в России за анализируе-
мый период, что объясняется снижени-
ем динамики ВВП в период пандемии 
COVID-19 и быстрым восстановлением 
экономической активности в постпан-
демийный период, что во многом явля-
ется следствием комплекса правитель-
ственных мер по поддержке экономики, 
а также спадом, являющимся следстви-
ем воздействия на отечественную эко-
номическую систему беспрецедентных 
санкций, введенных против России 
и снижения экономической активности 
глобальной экономики. 

Несомненно, одним из ключевых ин-
дикаторов состояния экономической ак-
тивности является показатель инвести-
ций в основной капитал, являющихся од-
ной из определяющих составляющих эф-
фективности использования финансовых 
средств в реальной экономике (табл. 2).

Представленные данные свидетель-
ствуют о значимой тенденции – даже в пе-
риод пандемии COVID-19 и резкого спа-
да экономической активности, показатель 
инвестиций в основной капитал проде-
монстрировал положительную динамику, 
что можно объяснить масштабными го-
сударственными программами поддерж-
ки экономики. В то же время, несмотря 
на серьезное влияние внешних и вну-
тренних шоков, связанных с санкциями, 
инвестиционная активность в 2022 году 
также продемонстрировала рост.

В настоящее время основными зада-
чами, стоящими перед российской эконо-
микой, являются преодоление кризисной 
ситуации, восстановление экономическо-
го роста и приспособление националь-
ной экономики к новой экономической 
реальности. Несомненно, в условиях 
ухода иностранных компаний и услож-
нения логистических и транзакционных 
процессов основным драйвером восста-
новления экономического роста может 
стать развитие отечественного предпри-
нимательства. Деятельность российского 
бизнеса уже сейчас способствует пере-
стройке цепочек поставок, развитию но-
вых торговых связей и активизации про-
мышленности. Существующая ситуация 
может служить катализатором раскрытия 
потенциала национальной экономики.

Однако для стимулирования разви-
тия, равно как и для подержания ста-
бильной операционной деятельности, 
необходим благоприятный деловой кли-
мат, позволяющий компаниям разраба-
тывать стратегию развития с наимень-
шими рисками. Успешное развитие биз-
неса зависит от многих факторов – ад-
министративная и фискальная нагрузка, 
уровень развития коммерческого законо-
дательства, степень защиты экономиче-
ских прав, уровень развития коррупции.

Основные инструменты повышения 
доступности финансирования 
для  отечественного бизнеса

Ключевым экономическим факто-
ром, влияющим на развитие рыночной 
экономики, является доступность фи-
нансирования для организаций, по-
скольку доступные финансовые сред-
ства – необходимый инструмент как для 
покрытия операционных нужд, так и для 
инвестиционного развития. Бизнес, осо-
бенно находящийся на стадии расшире-
ния и развития, нуждается в «длинных» 
и «дешевых» деньгах, позволяющих мо-
дернизировать производство, обновить 
и увеличить основные фонды, стабильно 
пройти стадию повышения издержек.

Одним из основных преимуществ 
открытой рыночной системы, встроен-
ной в глобальную экономику, является 
относительно быстрый доступ к об-
ширным финансовым ресурсам и сво-
бода движения капитала. Так, за период 
с 2017 по 2021 год прямые иностранные 
инвестиции в экономику России посту-
пили в следующих пропорциях по сек-
торам экономики (рис. 2).

Однако существующая ситуация 
слома устоявшихся финансовых связей 
и попадания крупнейших российских 
банков под западные санкции вынуж-
дает отечественные финансовые инсти-
туты искать новые источники капитала, 
выстраивать новые пути движения фи-
нансовых средств и вложений в акти-
вы юрисдикций, безопасных для рос-
сийского капитала. В то же время, еще 
одной институциональной проблемой 
является изменение системы инвести-
рования в реальный сектор экономики 
России, что в настоящее время является 
особенно важным аспектом изменения 
экономической системы.
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Рис. 3. Изменение показателя инвестиций в основной капитал по источникам финансирования 
за  период с 2017 по 2021 (%) [5, 8]

Рис. 4. Отраслевое распределение объема средств, привлеченных компаниями по программе 
стимулирования кредитования в 2022 году (%) [11]

Для более детального анализа теку-
щей ситуации инвестиционной актив-
ности бизнеса необходимо обратиться 
к статистическим данным. Так, соглас-
но данным Минэкономразвития РФ, 

главным трендом инвестиционной ак-
тивности в 2010-2021 гг. являлся рост 
доли инвестиций за счет собственных 
средств организаций при одновремен-
ном сокращении доли бюджетных ис-
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точников. В 2021 году из общего объема 
инвестиций в 17,7 трлн. рублей по круп-
ным и средним организациям 9,8 трлн. 
рублей пришлось на собственные сред-
ства организаций (рис. 3).

Ориентируясь на данные рисунка 3, 
можно отметить, что использование бан-
ковских кредитов за указанный период 
являлось для организаций одним из по-
пулярных источников финансирования 
инвестиций. Данная тенденция объ-
ясняется более оперативным доступом 
к капиталу, а также более свободным 
механизмом его использования, чем ис-
пользование бюджетных средств.

Поскольку прямое государственное 
финансирование, в силу условий бю-
рократического давления и усиленного 
контроля за использованием предостав-
ляемых средств, является менее эффек-
тивным инструментом финансового сти-
мулирования экономической активности, 
государству необходимо развивать кос-
венные методы воздействия на доступ-
ность финансирования для бизнеса: фи-
скальные и монетарные стимулы, особые 
экономические зоны, специальные прави-
тельственные программы. Особый инте-
рес представляют программы повышения 
доступного финансирования для малого 
и среднего бизнеса, как необходимого 
фактора оперативного перестраивания 
отечественной экономической системы, 
операторами которых выступают Феде-
ральная корпорация по развитию мало-
го и среднего предпринимательства (АО 
«Корпорация МСП»), Министерство эко-
номического развития РФ и Банк России. 

Стоит отметить, что данные инстру-
менты пользуются широким спросом 
со стороны предпринимательского со-
общества. Так, в 2022 году малый и сред-
ний бизнес привлек 812,5 млрд. рублей 
льготных кредитов, воспользовав-
шись гарантиями и поручительствами 
участников Национальной гарантийной 
системы. Господдержкой в рамках реа-
лизации нацпроекта по развитию мало-
го и среднего бизнеса воспользовались 
свыше 44 тыс. предпринимателей [9].

 Кроме того, в 2022 году малый и сред-
ний бизнес привлек 232 млрд. рублей 
по программе стимулирования креди-
тования (рис. 4), из них 81% по данным 
Корпорации МСП пришлось на малый 
и микробизнес. В то ж время, благода-

ря совместной программе Минэконом-
развития, Банка России и Корпорации 
МСП «Программа «ПСК» + программа 
«1764» малому и среднему бизнесу уда-
лось привлечь 37,4 млрд. рублей льгот-
ных инвестиционных кредитов для поч-
ти 500 проектов. Свои инвестиционные 
проекты реализуют 325 производствен-
ных предприятий, которые привлекли 
при помощи программы финансирова-
ние на общую сумму 21,6 млрд рублей. 
Более 12 млрд руб. привлекли 106 ком-
паний из сферы транспортировки и хра-
нения, и 3,7 млрд руб. направлены на ре-
ализацию инвестпроектов 60 компаний 
из гостиничного бизнеса [10].

Потенциал привлечения средств бан-
ковского сектора при реализации госу-
дарственной инвестиционной политики

Необходимо отметить, что основ-
ными посредниками и участниками 
при реализации данных государствен-
ных программ являются банки. Являясь 
ключевыми субъектами российского фи-
нансового рынка, банки играют решаю-
щую роль в доступности капитала для 
реального сектора экономики. В опу-
бликованном документе, посвященному 
основным направлениям развития фи-
нансового рынка Российской Федерации 
на 2023 год и период 2024 и 2025 годов, 
Банк России подчеркивает важность 
банковского сектора, как наиболее круп-
ного сегмента российского финансово-
го рынка, в финансировании форсиро-
ванной трансформации отечественной 
экономики [12]. В том же документе ЦБ 
раскрывает основные направления со-
гласованных с Правительством действий 
по вовлечению банков в финансирова-
ние экономического роста, а именно:

–  применение регуляторных сти-
мулов для участия банков в проек-
тах по экономическому развитию, 
при соблюдении принципа риск-
ориентированного регулирования;

– содействие совершенствованию 
операционных и правовых механизмов, 
способствующих диверсификации кре-
дитного риска, как в самом банковском 
секторе, так и между банками и иными 
участниками финансового рынка;

– принятие мер по пропорциональ-
ному снижению регуляторной нагрузки 
и раскрытию потенциала развития ма-
лых банков.
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Рис. 5. Квартальное распределение портфеля ОФЗ за 2021-2022 гг. (трлн. рублей) [4]

Несомненно, данные меры являют-
ся актуальными в существующих ус-
ловиях модернизации промышленной 
политики и трансформации националь-
ной экономики.

В то же время, необходимо под-
черкнуть, что именно финансовый 
сектор оказался в числе наиболее по-
страдавших от санкций. Попадание 
большинства крупных банков, в том 
числе, в списки максимально жестких 
санкций, ограничение трансграничных 
переводов, перекрытие каналов движе-
ния капитала существенно подорвали 
финансовую устойчивость банковского 
сектора. Так, в сентябре 2022 года Дми-
трий Тулин, Первый зампред ЦБ и ку-
ратор банковского надзора, в интер-
вью РБК впервые раскрыл масштабы 
убытков сектора из-за кризиса. По за-
явлению Тулина, чистый финансовый 
результат сектора в первом полугодии 
2022 года оказался отрицательным  – 
минус 1,5 трлн. рублей [13].

В то же время, быстрая адапта-
ция банков к изменяющимся услови-
ям и политика ЦБ и Правительства 
по поддержке сектора позволили в кон-

це 2022 года получить положительные 
результаты. Так, в 2022 году банков-
ский сектор смог компенсировать убы-
ток, полученный в первом полугодии, 
и выйти на прибыль – 203 млрд. рублей. 
По оценке экспертов ЦБ, среди прочих 
факторов, подобному результату спо-
собствовало восстановление основных 
доходов на фоне снижения процентных 
ставок и роста бизнеса во втором полу-
годии. Кроме того, в целом за 2022 год 
практически не изменился балансовый 
капитал сектора. Показатель достаточ-
ности совокупного капитала (Н1.0), не-
смотря на значительный рост кредит-
ного портфеля, увеличился в 2022 году 
на 0,4 п.п., до 12,7% благодаря мерам 
поддержки со стороны Банка Рос-
сии [4]. Данные результаты демонстри-
руют относительную устойчивость 
отечественного банковского сектора 
в настоящей кризисной ситуации, что 
повышает его кредитно-инвестицион-
ный потенциал и позволяет выступать 
катализатором экономического роста.

Необходимо обозначить важность 
кредитно-инвестиционного потенци-
ала банковского сектора, как фактора 
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доступности капитала для финансиро-
вания реального сектора экономики. 
В условиях давления внешних обсто-
ятельств и вызванных ими экономи-
ческих шоков уровень достаточности 
капитализации и ликвидности банков-
ской сферы являются решающими эле-
ментами стабильности инвестицион-
ной среды. В то же время, в нынешних 
условиях кредитно-инвестиционные 
возможности банков существенно зави-
сят от государственной политики. Так, 
по оценкам экспертов, именно прави-
тельственные программы стимулиро-
вания кредитования и смягчение тре-
бований со стороны Банка России по-
зволили заметно ускорить рост корпо-
ративного и ипотечного кредитования. 

Центральный Банк, одновременно 
как главный регулятор сектора и «банк 
банков», играет ключевую роль в опре-
делении уровня кредитно-инвестици-
онного потенциала банковской систе-
мы. Фактически, как через регулятор-
ные требования, так и с помощью ры-
ночно-ориентированных механизмов, 
Банк России оказывает влияние на рас-
ширение или сужение возможности во-
влечения банков в кредитование нацио-
нальной экономики. 

Изменение норм обязательного ре-
зервирования является действенным 
императивным инструментом регули-
рования денежно-кредитной системы 
со стороны ЦБ. Так, с 1 марта 2023 года 
Банк России в условиях роста структур-
ного профицита ликвидности и в целях 
сохранения тенденции на девалютиза-
цию балансов кредитных организаций 
в соответствии с ранее анонсирован-
ным планом повышает нормативы обя-
зательных резервов:

– на 1 п.п., до 4%, по всем катего-
риям резервируемых обязательств в ва-
люте Российской Федерации для бан-
ков с универсальной лицензией и не-
банковских кредитных организаций;

– на 2 п.п., до 7%, по всем категори-
ям резервируемых обязательств в ино-
странной валюте для всех кредитных 
организаций [14].

В то же время, одной из основных 
функций ЦБ РФ, как главного регулято-
ра отечественного финансового рынка, 
является предотвращение кризисных 
ситуаций в финансовой системе, в том 

числе в банковском секторе. Обширный 
отечественный и мировой опыт банков-
ских кризисов разного характера, со-
вершенствование методов финансово-
го регулирования и риск-менеджмента 
способствовали построению сбалан-
сированной системы контроля, осно-
ванной на сочетании инструментов 
регулирования со стороны Банка Рос-
сии и самостоятельного контроля над 
объемом и качеством кредитной систе-
мы со стороны банков. При этом, Цен-
тробанк внедряет новые инструменты 
регулирования для более оптимального 
распределения объемов кредитования 
без усиления требований к достаточ-
ности капитала. Так, в целях ограниче-
ния рисков в сегменте необеспеченного 
потребительского кредитования и обе-
спечения устойчивости финансовых 
организаций ЦБ РФ предусматривает 
использование нового регуляторного 
инструмента – макропруденциальных 
лимитов, способствующих сохранению 
потенциала кредитования экономики 
без усиления нагрузки на капитал.

Концепция сочетания параметров 
сохранения устойчивости банковского 
сектора и стимулирования кредитова-
ния реального сектора экономики мо-
жет стать драйвером роста внедрения 
более рыночно-ориентированных мето-
дов раскрытия потенциала банковского 
сектора в финансировании экономиче-
ской системы. Несомненно, основным 
инструментом ЦБ, позволяющим вли-
ять на движение капитала в экономике 
(в том числе, на объем кредитования) 
является процентная ставка, прямо 
влияющая на межбанковское кредито-
вание и определение ставок по креди-
там коммерческими банками. В то же 
время, основным назначением ставки 
Банка России является исполнение по-
литики антиинфляционного таргети-
рования посредством регулирования 
денежной массы, что потенциально 
вызывает противоречие в контексте ее 
использования в целях доступности 
финансирования для бизнеса.

Однако, стоит отметить, что воз-
можности стимулирования вовлечения 
банковского капитала в финансиро-
вание экономики не ограничиваются 
системой кредитования. Ориентиру-
ясь на мировой опыт, можно выделить 
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иные действенные способы повышения 
доступности финансирования для биз-
неса. В частности, наиболее эффектив-
ным методом привлечения капитала для 
финансирования реального сектора мо-
жет стать повышение привлекательно-
сти инструментов финансового рынка 
для организаций. Наиболее предпочти-
тельным вариантом для предприятий 
может стать рынок облигаций. Данный 
инструмент является значимым источ-
ником капитала для крупного бизнеса, 
позволяющим получать средства для 
финансирования масштабных инвести-
ционных проектов и программ, а пред-
ставителям МСП позволяет получить 
доступ к «длинным» деньгам на мак-
симально приближенных к рыночным 
условиям без потери части контроля 
над бизнесом. Однако, необходимо от-
метить, что даже с господдержкой по-
лучение финансирования на финансо-
вом рынке является рискованным и за-
тратным действием, требующим соот-
ветствия определенным условиям, ре-
зультат которого зависит от восприятия 
компании широким кругом инвесторов. 
В то же время, по данным Минэко-
номразвития, в 2022 году 15 эмитен-
тов МСП привлекли финансирование 
в объеме 5,5 млрд. благодаря государ-
ственной программе субсидирования 
на покрытие части затрат по выпуску 
акций и облигаций и выплате купон-
ного дохода. Представленные данные 
могут служить подкреплением пред-
положения о том, что при последую-
щем развитии государственной поли-
тики стимулирования инвестиционной 
активности данный механизм может 
стать одним из наиболее эффективных 
рычагов перераспределения капитала.

Несомненно, банки, как самые 
крупные субъекты финансового рынка, 
играют ключевую роль в финансиро-
вании долгов предприятий, вышедших 
на рынок займов. В то же время, как 
и на рынке кредита, банкам необхо-
димо учитывать риски при вложении 
средств в долговые бумаги тех или 
иных организаций. При принятии ре-
шений банкам необходимо оценивать 
устойчивость компании, финансовые 
показатели, потенциальную ликвид-
ность получаемого актива и процент, 
под который компания готова зани-

мать. В условиях рыночной конкурен-
ции компаниям необходимо предлагать 
выгодные для кредиторов условия за-
йма для привлечения средств. В то же 
время, наиболее надежными бумагами 
и бенчмарком на российском облига-
ционном рынке являются облигации 
федерального займа (ОФЗ). Являясь 
одним из основных инструментов фи-
нансирования дефицита бюджета, ОФЗ 
позволяют аккумулировать имеющую-
ся у банков ликвидность и направить ее 
в реальный сектор через систему госу-
дарственных расходов (рис. 5). Меха-
низм облигационного займа позволяет 
правительствам использовать благо-
приятную конъюнктуру для увеличе-
ния государственных расходов в целях 
обеспечения реализации масштабных 
инвестиционных проектов и социаль-
но-экономических программ.

В то же время, ориентируясь на дина-
мику рынка корпоративных облигаций 
(-5,6% в 2022 году к 2021 году – данные 
ЦБ) необходимо отметить возникающее 
противоречие альтернативной выгоды. 
Более выгодные, либо сравнительно 
однородные по выгоде условия, в со-
вокупности с рейтингом надежности, 
делают ОФЗ более привлекательным 
инструментом для инвесторов, что по-
зволяет им аккумулировать основную 
часть свободных денежных средств, 
обращающихся на рынке. Однако, 
данный процесс сужает возможности 
займа даже для крупных компаний, 
являющихся надежными эмитентами, 
не говоря о малом и среднем бизнесе, 
чьи возможности конкуренции на об-
лигационном рынке несравненно малы 
в сравнении с государством и крупны-
ми компаниями.  

В существующих условиях услож-
нения доступа к иностранному капита-
лу и сужения возможностей на внутри-
российском рынке государственным 
органам необходимо разработать и ре-
ализовать стратегию балансирования 
между интересами государства и биз-
неса на рынке заимствований. Одним 
из эффективных методов представляет-
ся проработка и расширение возможно-
го аналога программы количественно-
го смягчения (Quantitative easing – QE), 
выражающегося в предоставлении Бан-
ком России средств коммерческим бан-
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кам для дальнейшего выхода на рынок 
займа и расширением ломбардного спи-
ска Банка России, включением в него 
большего числа бумаг, в том числе об-
лигаций надежных эмитентов – компа-
ний реального сектора. Данные меры 
не только позволят банкам значительно 
нарастить капитал, запущенный в дол-
говой рынок и через него в инвестиции 
в экономику, но также существенно 
расширят возможности для доступа 
к финансовым инструментам широко-
му кругу экономических субъектов. 
Однако, при сохранении сложной эко-
номической ситуации и значительном 
повышении уровня вероятности воз-
никновения и роста финансовых «пу-
зырей» при реализации подобной мо-
нетарной политики ЦБ РФ необходимо 
разработать новые и совершенствовать 
существующие системы контроля, 
риск-менеджмента, мониторинга со-
стояния финансовой системы.

Выводы
Таким образом, существующее по-

ложение, сформировавшееся под вли-
янием масштабного санкционного дав-
ления и постоянно изменяющейся си-
туации на глобальном рынке, послужи-
ло стимулом глубокой трансформации 
российской экономической системы, 
запуску значимых процессов по смене 
не только отдельных производствен-
ных цепочек и торговых маршрутов, 
но и парадигмы дальнейшего развития 
экономики в целом. Данные явления, 
несомненно, станут катализатором для 
раскрытия потенциала отечественно-
го бизнеса, расширения возможностей 
его развития и возникновения ситуа-
тивного протекционизма, защищаю-
щего его от агрессивной конкуренции 
с глобальными компаниями. При этом, 
неоспоримым фактом является то, что 
наиболее оптимальным и результатив-
ным путем восстановления и расшире-
ния отечественной экономики является 
ее поступательное развитие в соответ-
ствии с принципами рыночной эконо-
мической системы и поощрения пред-
принимательской инициативы.

Однако, в настоящее время экономи-
ческий рост и развитие предпринима-
тельства невозможны без масштабных 
инвестиций. Наложенные на Россию 

санкции существенно снизили инве-
стиционный потенциал отечествен-
ного бизнеса, а также фактически от-
резали его от глобальной финансовой 
системы и, как следствие, от доступа 
к свободному иностранному капиталу, 
в основном ограничив инвестиционные 
возможности российским рынком.

В то же время, так как крупнейшими 
субъектами отечественного финансо-
вого рынка являются банки, аккумули-
рующие значительную часть капитала 
и служащие основными субъектами пе-
рераспределения финансовых средств, 
одним из приоритетных направлений 
государственной политики экономи-
ческого роста должна стать разработка 
и реализация механизма интегриро-
ванности банков в систему финанси-
рования реального сектора экономики, 
выраженной в большем привлечении 
ресурсов банковской системы для по-
вышения доступности финансирования 
для отечественного бизнеса. Стоит от-
метить, что помимо развития доступно-
сти коммерческого кредитования, в том 
числе благодаря государственным про-
граммам стимулирования и поддержки, 
необходимо также развивать механизм 
привлечения ресурсов банковской си-
стемы в реальный сектор посредством 
совершенствования инструментов фи-
нансового рынка, в частности, облига-
ционных займов. В подобных услови-
ях необходимо структурное изменение 
денежно-кредитной и регуляторной 
политики, направленной на более сво-
бодное движение средств в банков-
ской системе.

При этом, реализация подобной по-
литики несет в себе значительные риски 
возникновения финансовых диспро-
порций и явлений кризисного харак-
тера при потенциально недостаточной 
отдачи вложенных инвестиций, роста 
инфляции и проблемных кредитов. При 
таких условиях, государственные орга-
ны могут столкнуться с выбором между 
сохранением стабильности националь-
ной финансовой системы и стимулиро-
ванием опережающих темпов экономи-
ческого роста за счет предоставления 
финансирования для бизнеса.

Научный руководитель: Тедеева З.Б.
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