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ваться, оно будет находиться в состоянии неопределенности, социальной 
и политической нестабильности, фрустрированности молодежи.  
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Аннотация. В статье рассматриваются проблемы перестройки промыш-
ленного производства за счет формирования эффективного инвестицион-
ного механизма. Важная роль отводится банковской системе как наибо-
лее развитому рыночному сегменту экономики через участие кредитных 
институтов в финансировании развития и обновления основных и произ-
водственных фондов добывающих и перерабатывающих отраслей произ-
водства и сферы услуг. 
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Сегодня наиболее важными проблемами экономического развития 
России являются реструктуризация и рост реального сектора экономики, 
налаживание рыночных механизмов финансирования инвестиционных 
процессов. Динамика макроэкономических показателей свидетельствует о 
неблагоприятных тенденциях в данной области: это низкий уровень объ-
емов капиталовложений в основные производственные фонды, сужение 



177Роль банковских инвестиций в формировании и развитии реального сектора экономики

номенклатуры инвестиционных товаров, возрастающие структурные дис-
пропорции в экономике.

Для качественной перестройки промышленного производства предла-
гаются различные подходы и средства за счет формирования эффективно-
го инвестиционного механизма. Важная роль уделяется банковской систе-
ме как наиболее развитому рыночному сегменту экономики через участие 
кредитных институтов в финансировании развития и обновления основных 
и производственных фондов добывающих и перерабатывающих отраслей 
производства и сферы услуг. Поэтому выявление сущности взаимосвязи  
и взаимозависимости в развитии реального и финансового секторов эко-
номики, создания на этой основе устойчивого и обширного пласта малых  
и средних предприятий становится крайне важным.

Связано это с тем, что малый и средний бизнес – неотъемлемая часть 
развитой рыночной экономики, которая способствует поддержанию в обще-
стве экономической и политической стабильности, приданию конкуренции 
цивилизованных черт. В странах с рыночной экономикой малые и сред-
ние фирмы создают до 50–60% ВВП. В США, например, действует свыше  
20 млн таких фирм. В России за годы реформ малый бизнес также стал 
одним из существенных факторов насыщения региональных рынков това-
рами и услугами, важным источником налоговых поступлений. 

В Москве насчитывается около 174 тыс. малых предприятий, числен-
ность занятых на них превышает миллион человек. Эти предприятия обес
печивают до 50% налоговых поступлений в городской бюджет1.

В России насчитывается чуть более 800 тыс. субъектов малого предпри-
нимательства при требуемой критической массе для создания нормальной 
конкурентной среды 3,5 – 5 млн. Между тем именно в России развитие 
малых предприятий может сыграть важную роль в создании рабочих мест 
в промышленности, в возрождении малых городов и стать действенным 
инструментом в осуществлении региональной и промышленной политики.

Среди сдерживающих этот процесс причин особое место занимает не-
решенность проблем финансирования. Одна из особенностей структуры 
финансовых источников такого бизнеса – малая доля собственного капи-
тала и высокая доля заемного капитала. Как показывают обследования, 
наибольшую долю средств для реализации инвестиционных проектов ма-
лых предприятий выделяют банковские учреждения (более 40%), тогда как 
собственные средства составляют около 15%. Примерно такой же удель-
ный вес имеют региональные фонды поддержки предпринимательства и 
местные бюджеты. Лишь около 5% приходится на Федеральный фонд под-
держки предпринимательства2. 

1 См.: Алексеев, А., Бубнов, И., Востриков, П. Кредитование малого и среднего 
бизнеса // Банковская деятельность. – 2002. – № 4. 

2 См.:  Регионы России. Социально-экономические показатели. 2002 : стат. сб. – 
М., 2002.
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В настоящее время на кредитование малого бизнеса оказывают влия-
ние следующие факторы, воздействующие на кредитный рынок в целом 

Во-первых, снижающаяся рентабельность в нефинансовом секторе (се-
годня это около 6%) и высокие риски вложения в этот сектор ведут к повы-
шению процентных ставок. По данным Банка России, средневзвешенные 
процентные ставки по кредитам составляют более 20%. В результате при 
существующих условиях кредитные организации преимущественно рассчи-
тывают на срок окупаемости долгосрочных вложений в 2-3 года при доста-
точно высокой (не менее 20%) норме внутренней доходности проектов. 

Во-вторых, низкий уровень капитализации российских банков. По дан-
ными Всероссийского биржевого банка, согласно которым более 65% пред-
лагаемых банкам инвестиционных проектов требуют свыше 1 млн долла-
ров, 25% – свыше 19 млн, в то время как сводный баланс среднего россий-
ского банка не превышает 50 млн долларов, а за вычетом 30 крупней-
ших – не более 25 млн долларов. Кроме того, сводная валюта баланса 
банков страны не превышает 50 млрд долларов. По оценке ИМЭМО РАН, 
только для замены и модификации активной части основных фондов по-
требуется 30–36 млрд долларов ежегодно. В целом же, по оценкам 
Мирового банка, на модернизацию нефтяной промышленности требуется 
не менее 50 млрд долларов, перерабатывающей промышленности – 50– 
60 млрд, конверсию оборонных отраслей – 25–30 млрд долларов ежегод-
но. Следовательно, российские банки не в состоянии обеспечить финанси-
рование даже 25–30% требуемого объема капиталовложений1.

В-третьих, отсутствие практического опыта (а нередко и желания) вкла-
дывать средства в реальный сектор.

В-четвертых, постоянное наличие на российском и зарубежных фи-
нансовых рынках возможностей для проведения прибыльных спекуля-
тивных операций (увеличение объема средств, вкладываемых банков-
ской системой в развитие зарубежной экономики). Так, чистая междуна-
родная инвестиционная позиция увеличилась с 34 055 млн долларов в 
2001 г. до 52 374 млн долларов в 2002 г.2

В то же время рост банковских капиталовложений в реальный сектор 
сдерживается высоким уровнем инвестиционных рисков в российской эко-
номике, среди которых можно назвать следующие.

Операционный риск, или риск менеджмента, связаный с вероятной 
потерей дохода инвестором в виде процента, дивиденда или основной 
суммы капиталовложений в результате недостатков в функционировании 
предприятия и его банкротства.

Финансовый, или кредитный, риск обусловлен возможностью неупла-
ты по обязательствам при использовании долгосрочных пассивов в струк-

1 См.: Садеакасов, К.К., Сагдиев, А.Ж. Долгосрочные инвестиции банков: струк-
тура и практика. – М., 1998.

2 Орлов, С.Н. Экономика и банковская система региона. – М., 2004. – С. 218.
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туре капитала – кредитов, облигаций, дополнительной эмиссии акций. Чем 
выше пропорция активов, финансируемых за счет таких пассивов, и чем 
нестабильнее операционные доходы, тем выше финансовый риск. 

Риск изменения нормы процента связан с отклонениями в доходе по 
ценным бумагам в результате колебания нормы процента. Подобным изме-
нениям подвержены все вложения в ценные бумаги, особенно облигации и 
привилегированные акции, поскольку доход по этим активам фиксирован. 

Инфляционный риск связан с потерей покупательной способности 
вложенного капитала. В практике российских банков применялось индек-
сирование доходов по банковским депозитам в соответствии с ростом 
курса доллара или мировой цены на золото. Однако это не получило 
большого распространения, поскольку в подобной ситуации банк берет 
на себя дополнительный риск, который в случае резкого изменения курса 
может значительно увеличить затраты на выплату процентов по данным 
вкладам. 

Валютный риск связан с колебанием курсов валют и является другим 
аспектом риска изменения покупательной способности денежной едини-
цы. Он непосредственно влияет при инвестициях в деятельность экспор-
теров и импортеров, будущий поток платежей которых зависит от курса на-
циональной валюты по отношению к валюте страны, в которой находятся 
торговые партнеры. 

Политический риск разделяется на международную и внутреннюю со-
ставляющие. Международный политический риск возникает при инвестиро-
вании в акции или другие финансовые активы иностранного государства. 
Основными его источниками являются возможность смены политического 
и экономического курса в стране, изменения в форме собственности (на-
ционализация), в налоговом законодательстве, тарифной и таможенной 
политике. При оценке международных рисков наибольшее значение при-
дается устойчивости политической системы, стабильности национальной 
валюты и общим показателям экономического развития.

Внутренние политические риски отражают изменения в государственной 
экономической политике, касающиеся внутреннего инвестора. Банковские 
институты стремятся к снижению уровня политических рисков путем лоб-
бирования своих интересов в органах исполнительной и законодательной 
власти.

Другие виды рисков – психологический, эксплуатационный, форс-
мажорный и другие – также присутствуют в российской экономической 
среде.

Коммерческие банки, выступая в роли инвесторов, вынуждены прини-
мать меры для снижения высокого уровня рисков. 

При выборе варианта влияния банковской системы на реальный сек-
тор экономики необходимо исходить из получения большей экономиче-
ской эффективности. Подобная постановка вопроса предполагает оценку 
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эффективности взаимодействия банковской системы и реального сектора 
экономики.

Показатели, отражающие эффективность любого вида деятельности, 
занимают особое место в ее характеристике, поскольку позволяют опре-
делить степень достижения поставленной цели. Они состоят из величин, 
измеряющих результат деятельности, который оценивается как на уровне 
каждой отдельной кредитной организации, ее филиала и отделения, так 
и в разрезе секторов, отраслей, на уровне экономики в целом. Достоверная 
оценка результатов экономической деятельности зависит от системы  
используемых показателей и методологии их расчета, и одно из ведущих 
мест в оценке ситуации занимают социологические методы исследова-
ния.

Так, например, серьезный материал для размышлений предоставляют 
данные социологического исследования банков на предмет кредитова-
ния ими малых предприятий, проведенного в 2004 г.* В ходе исследова-
ния удалось выявить наиболее востребованное в малом предпринима-
тельстве оборудование и, следовательно, выделить динамично развиваю-
щиеся сферы бизнеса. 1

В отраслевой структуре выданных кредитов лидируют легкая (22%) и пи-
щевая (15%) промышленность, а также строительные предприятия (17%). 
10% приходится на предприятия химической промышленности, по 9% – на 
медицинскую промышленность и машиностроение, 7% – на полиграфию, 
6% – на производство стройматериалов, 5% – на электронику. 

Отвечая на вопрос о фактических целях кредитования малых предпри-
ятий, около 80% респондентов назвали пополнение оборотных средств 
предприятия, включая приобретение сырья и материалов. Несколько 
реже (75%) деньги занимали на расширение производства. Кредитование 
на переоборудование, связанное с более длительным сроком окупаемо-
сти, отметили чуть более 40% опрошенных. 

Эксперты из числа руководителей отделов коммерческих банков наи-
более существенным фактором при выдаче банком кредита малому пред-
приятию на первое место поставили финансовое состояние предприятия, 
на второе – хорошее обеспечение кредита и на третье – кредитную исто-
рию заемщика. Нетрудно сделать вывод, что банки предпочитают финан-
сировать тех, кто уже зарекомендовал себя на рынке, умело ведет бизнес 
и имеет хорошую кредитную историю, при этом крайне редко выдают кре-
дит в качестве стартового капитала (см. диаграмму 1).

* В исследовании приняли участие 85 банков из 36 субъектов Федерации, в 
том числе 20 московских, по 6 из Краснодарского края и Нижегородской области, 
5 из Тюменской, 4 из Челябинской, по 3 из Калининградской, Новосибирской и Са-
марской областей, Красноярского края и Республики Мордовия, по 2 из Пермской, 
Тамбовской и Кемеровской, по 1 из остальных регионов.



181Роль банковских инвестиций в формировании и развитии реального сектора экономики

Диаграмма 1

1,3

6,9

8,3

9,7

19,4

75

81,9

91,6

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Гарантии третьих лиц

Репутация предпринимателя

Долговременные связи

Прозрачная финансовая отчетность

Наличие в банке расчетного счета

Кредитная история

Надежное обеспечение

Финансовое состояние

На и б о л е е  с ущ е с тв е н н ы е  ф а кто р ы  п р и  в ы д а ч е  кр е д и та  
(%)

Отвечая на вопрос о причинах, препятствующих увеличению объ-
ема кредитования предпринимательства, респонденты на первое ме-
сто поставили высокие риски (58,3%), на второе – отсутствие надеж-
ного заемщика (45,8%), на третье – недостаточность ресурсной базы 
(22,2%).

Разрабатывая кредитные программы для малого бизнеса, банки опре-
деляют приоритеты, влияющие на решение вопроса о предоставлении ре-
сурсов. Как отмечалось выше, таковыми респонденты называют финансо-
вое состояние заемщика, надежное обеспечение исполнения его обяза-
тельств и кредитную историю. 

Как позитивный можно оценить факт принятия банками в обеспечение 
товарно-материальных ценностей, включая оборудование (97,2% опро-
шенных банков) и готовую продукцию (68%). Значителен процент креди-
тов, обеспеченных недвижимостью (83,3%). Однако очевидно, что в этих 
случаях кредитуют не стартующего предпринимателя, а уже состоявший-
ся бизнес. К сожалению, присутствие государства на рынке кредитования 
малого предпринимательства ничтожно мало – менее 1,5% процента кре-
дитов предоставлены под государственные гарантии. Между тем именно 
государство должно создавать условия для кредитования малого бизнеса 
через формирование системы гарантий. 

Нередко банки требуют, чтобы заемщик участвовал в кредитуемом 
проекте собственными средствами. Половина опрошенных банков уста-
навливает минимальную долю участия предпринимателя (в среднем 22%  
от объема сделки), 15% – на уровне 55–70% и лишь 35% банков подобных 
условий не выдвигают и при определенных условиях могут рассматривать-
ся в качестве кредиторов стартующего бизнеса. 

Наиболее существенные факторы при выдаче кредита  
(%)
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Однако несмотря на все опасения, большинство малых и средних бан-
ков (особенно в регионах) считает своей жизнеобеспечивающей нишей 
именно кредитование малого и среднего бизнеса. 

Установлено, что доходность от вложений в проекты малого бизнеса и их 
кредитования превышает аналогичный показатель в секторе крупного бизне-
са. Этому способствует лучшая адаптация к изменению конъюнктуры рынка, 
более высокие налоговая дисциплина и инновационная активность, более 
низкий уровень затрат. Так, по кредитам для малых предприятий кредитная 
ставка более чем в 1,5 раза выше среднегодового показателя по кредитам 
для нефинансовых организаций в среднем по России. Банки, работающие 
в рамках специальных программ (как, например, программа ЕБРР) и полу-
чающие льготные кредиты для работы с малыми предприятиями, варьируют 
величину процентной ставки в пределах 12–15,5% годовых. Однако доступ  
к таким программам имеют только 7% опрошенных банков.

Результаты опроса показали заинтересованность банков в сотрудниче-
стве с малым бизнесом. Так, с субъектами малого предпринимательства 
готовы работать 35% опрошенных банков (см. диаграмму 2). Причем в 
30,5% банков разработана специальная кредитная программа, что дока-
зывает серьезность подхода к проблеме. Очевидно, что среди основных 
аргументов в пользу ориентации их стратегии на сектор малого предпри-
нимательства выделяются следующие. 

Работа с малым бизнесом в наибольшей степени соответствует прин-
ципу диверсификации и дает банку гарантию того, что он не станет залож-
ником одного или нескольких крупных клиентов или заемщиков. 

Крупные предприятия и их проекты и программы чаще всего уже «по-
делены», работа же в секторе малого бизнеса – свободная ниша и должна 
стать основой для деятельности малых и средних банков. 

Малый бизнес – наиболее мобильный сектор экономики, быстрее всех 
приспосабливающийся к меняющимся условиям рынка. 

Исследование подтвердило рост интереса к рынку малого бизнеса со 
стороны крупных банков. 

Еще одним крупным игроком на рынке финансовых услуг для малого 
бизнеса призван стать «Российский банк развития», который разработал 
и представил на рассмотрение Правительства РФ проект Концепции го-
сударственной финансовой поддержки малого предпринимательства в 
Российской Федерации, в основу которой заложена апробированная прак-
тика поддержки малых предприятий через банки-контрагенты. 

В Концепции предусмотрены два механизма финансовой поддержки 
малого бизнеса. Первый механизм расширяет доступ малых предприятий 
к долгосрочным кредитным ресурсам и предусматривает привлечение 
Российским банком развития средств на внутреннем финансовом рынке 
под государственные гарантии РФ в объеме до 3 млрд рублей. Эти деньги 
будут предоставляться малым предприятиям по двухуровневой процедуре 
кредитования через региональные банки-контрагенты. 
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Мы намерены пересмотреть требования к банкам-контрагентам и ко-
нечным заемщикам и планируем расширить категорию субъектов малого 
бизнеса, включив в число потенциальных заемщиков предпринимателей 
без образования юридического лица. Будут увеличены параметры предо-
ставляемых кредитов, в том числе их срок и размер. 

Что касается видов деятельности, на которые не распространяется пра-
во на получение нашего кредита, то список их очевиден: это производство 
оружия, табачных изделий и спиртных напитков, содержание казино и ин-
вестиции во все виды ценных бумаг. 

Второй механизм станет пилотным проектом по внедрению гаран-
тийного обеспечения кредитов малому бизнесу – РосБР предоставляет 
банковскую гарантию региональному банку в размере до 75% от суммы 
кредита малому предприятию, то есть принимает на себя риски невозвра-
та средств по кредитам. Чтобы минимизировать риски, предполагается 
кредитовать только действующие малые предприятия, причем на при-
обретение основных средств, которые и будут приниматься в качестве 
залога. Кроме того, о запуске собственных программ кредитования мало-
го бизнеса заявили кредитные организации, сотрудничающие с между-
народными организациями-донорами: Европейским банком реконструк-
ции и развития («Челиндбанк»), Международной финансовой компанией 
(«УралТрансБанк» и «НБД»), USAID («Центр-Инвест», «Русский банкир-
ский дом», СДМ-банк) и др. 

На рынке финансовых услуг для малого бизнеса можно выделить три 
основных сектора: банковский, микрофинансовый и государственный. Роль 
государства на рынке финансовых услуг для малого предпринимательства 
сегодня крайне незначительна. В то же время при выстраивании новой го-
сударственной системы поддержки малого предпринимательства следует 
максимально использовать потенциал существующих фондов поддержки 
малого предпринимательства, а также малых и средних региональных кре-
дитных организаций, обладающих значительным опытом работы с малы-
ми предприятиями. 
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