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Автором в представленной статье подчеркивается определяющая роль государства в формиро-

вании организационно-экономического механизма поддержки ответственного инвестирования

в сельском хозяйстве, в соответствии с этим предложены меры налоговой поддержки. Разработаны

алгоритмы сопоставления позитивных и негативных последствий (выгод и потерь) ответственного

зеленого и социального инвестирования на макро- и микроуровнях. Выявлены новые факторы,

переменные, определяющие динамику развития сельского хозяйства страны в контексте ответ-

ственного инвестирования. Сформирован расчёт факторной модели прироста ответственных

инвестиций. Созданы предпосылки для осуществления прогнозных расчётов прироста сельскохо-

зяйственного производства в зависимости от имеющейся информационной базы.

Помимо факторов политического влияния и по-

следующих вследствие этого экономических

шоков, негативно влияющих на развитие кон-

цепции ESG, становление ответственного инве-

стирования в нашей стране, в том числе в сель-

ском хозяйстве, можно обозначить ряд претен-

зий субъективного, методологического харак-

тера. К сожалению, называющие себя экспер-

тами, валидаторами, верификаторами (и ина-

че), «участники» ESG-повестки не развивают

тематику в рамках своих в целом многочис-

ленных конференций, круглых столов, обзоров,

исследований, дальше собственного видения

наполнения Е, S и/или G-компонент (таксоно-

мии), обобщения преимущественно финансовой

статистики («зеленые», социальные облигации,

облигации устойчивого развития, «зеленые» кре-

диты), самоуспокоительных рассуждений об ис-

ключительной важности приверженности к от-

ветственному ведению бизнеса и т. п. информа-

ции «в себе», информации ради информации. От-

ветственные инвестиции — не «вещь в себе», не

цель как таковая, но инструмент (подход, концеп-

ция, философия), по-прежнему, пусть и в услови-

ях существенных дополнительных ограничений

(рамок), направленный на получение того или

иного экономического, социального и/или эко-

логического результата (эффекта).
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Реализация ESG-подхода в сельском хозяйстве,

в том числе предложенных автором наработок,

возможна при инициирующей роли государства

и содействии рейтинговых агентств, корпора-

тивных флагманов ESG-движения, некоммерче-

ских объединений экологической, социальной

направленности. Принятие ESG-подхода нахо-

дит своё подтверждение в том, что ESG-оценки,

рейтинги выставляются на текущем этапе не

только компаниям, но и регионам, городским

округам (агентство «Эксперт РА» и др.). Суще-

ственный научно-практический пробел состо-

ит в том, что отсутствует чёткий, отлаженный

организационно-экономический механизм от-

ветственного инвестирования (в сельском хо-

зяйстве, но не только) и его государственной

поддержки, что свидетельствует о высокой ак-

туальности темы настоящего исследования.

Целью исследования является разработка клю-

чевых теоретических положений организацион-

но-экономического механизма поддержки от-

ветственного инвестирования в сельском хозяй-

стве.

Для достижения цели были поставлены следую-

щие основные задачи:

1. представить ключевые механизмы организа-

ционно-экономического механизма государ-

ственной поддержки ответственного инве-

стирования в сельском хозяйстве и автор-

ские рекомендации по его совершенствова-

нию;

2. обосновать алгоритм определения норматив-

ных значений мультипликатора и прироста

ответственных инвестиций для достижения

целевых значений сельскохозяйственного

производства;

3. раскрыть методические основы прогнози-

рования величины прироста сельскохозяй-

ственной продукции в результате ответствен-

ного инвестирования.

Объектом исследования выступили реализуе-

мые в сельском хозяйстве ответственные инве-

стиции, предметом исследования — организа-

ционно-экономический механизм и методиче-

ское обеспечение ответственного инвестирова-

ния.

Использованные методы включают системати-

зацию, сравнение, приёмы экономического ана-

лиза и моделирования.

Основная часть

Автором разработан и применительно к Новоси-

бирской области адаптирован организационно-

экономический механизм государственной под-

держки ответственного инвестирования в сель-

ском хозяйстве (рис. 1). Отличительной особен-

ностью авторского предложения является опора

на действующую практику работы Совета по

инвестициям при Губернаторе Новосибирской

области [10].

Автор предлагает, чтобы при одобрении проекта

Министерство экономического развития Ново-

сибирской области включался инвестиционный

проект в государственный реестр ответствен-

ных инвестиционных проектов Новосибирской

области.

Также автором рекомендуется внести измене-

ния в постановление Правительства Новосибир-

ской области от 29.09.2011 № 418-п «О перспек-

тивных направлениях инвестиционной деятель-

ности и нормативных значениях показателей

бюджетной эффективности» [9] в части добав-

ления в перечень перспективных направлений

инвестиционной деятельности кодов ОКВЭД,

соответствующих кодам предпринимательской

деятельности в сельском хозяйстве (животно-

водство, растениеводство), которые отсутству-

ют на сегодняшний день.

На основе расширенного (за счёт сельскохозяй-

ственного производства) перечня приоритетных

кодов ОКВЭД, а также при условии нахождения

проекта в упомянутом выше реестре, заяви-

телям (сельскохозяйственным организациям)

предоставляется налоговая льгота в виде инве-

стиционного налогового вычета (ИНВ) (табл. 1).

Условия применения ИНВ по ESG-проектам

сельскохозяйственными организациями: объек-

ты ответственных инвестиций после осуществ-
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Рис. 1. Организационно-экономический механизм государственной поддержки ответственного

инвестирования в сельском хозяйстве на примере Новосибирской области (разработано автором).

ления вычета не подлежат амортизации; нельзя

быть резидентом ОЭЗ, СЭЗ или ТОСЭР, Сколко-

во; нельзя быть участником региональных инве-

стиционных проектов; не применимо к иностран-

ным организациям, признаваемым налоговыми

резидентами РФ.

Для облегчения принятия решений по реализа-

ции ответственных зеленых инвестиций автором

разработан следующий алгоритм (рис. 2).

Поясним на условном примере алгоритм со-

поставления позитивных и негативных послед-

ствий ответственного подхода к ведению биз-

неса в части зеленых инвестиций на микро-

уровне. Предположим, что компания получила

квоту в размере 100 углеродных единиц [11], но

непосредственно операционная деятельность

привела к выбросам парниковых газов в разме-

ре, соответствующем 105 углеродным единицам.

Превышение в 5 единиц будет вынуждать ком-

панию купить на рынке недостающие углерод-

ные единицы [2], затратив при этом 5 тыс. руб.

(при цене 1 тыс. руб.). Менеджмент предприятия

может рассчитать тот объём производства, при

котором превышение уже не будет иметь ме-

сто, то есть рассчитать величину сокращения
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Таблица 1. Предложения по расширению применения ИНВ на сельскохозяйственные организации, реализую-

щие инвестиционные ESG-проекты (разработано автором).

Вид расходов
Максимальный размер

вычета

Ставка налога для

расчёта предельной

величины вычета

ИНВ в отношении расходов, направленных на

снижение негативного экологического

воздействия

100% 5%

ИНВ в отношении расходов на создание объектов

социальной инфраструктуры
100% 5%

Рис. 2. Алгоритм сопоставления позитивных и негативных последствий зеленых инвестиций (составлено

автором).

производства (выручки). Однако сопоставлять

обозначенные 5 тыс. руб. необходимо отнюдь

не с сократившейся выручкой, а с величиной

падения прибыли (путём умножения сокращения

выручки на значение чистой рентабельности

продаж). Если падение прибыли составит услов-

ные 4 тыс. руб., то хозяйствующему субъекту

целесообразнее не только в экологическом, но

и в экономическом отношении сократить своё

(сельскохозяйственное) производство.

Автором предлагается сопоставлять на макро-

и микроуровнях издержки и выгоды и соци-

ального инвестирования (рис. 3), которое на

макроуровне предлагается сопоставлять через

показатели роста совокупных расходов и уве-

личения занятости в сельском хозяйстве, что,

в свою очередь, будет приводить к сокращению

выплат пособий по безработице. Сопоставление

выгод и потерь, позитивных и негативных по-

следствий на микроуровне индивидуально, но,

как минимум, во многих случаях инвестирование

в социальные проекты может быть перекрыто

только дополнительно оказываемой (выделяе-

мой) государственной помощью. Ответствен-

ное инвестирование предполагает не только

получение экономических результатов, но и со-

кращение общественных издержек (увеличение

общественных выгод) [4].

Таким образом, внедрение ESG-подхода в дей-

ствующий механизм инвестирования является

реальным при ведении государственного ре-

естра ответственных инвестиционных проектов,

внесения ряда изменений в законодательные ак-

ты, предоставлении государственной поддерж-

ки в виде инвестиционных налоговых вычетов,

предлагаемых автором в виде 100% от факти-

чески осуществлённых расходов (инвестиций).

Существенным научно-методологическим под-

спорьем в реализации целей ответственного

инвестирования будут являться представленные

автором алгоритмы сопоставления позитивных

и негативных последствий зеленого и/или соци-
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Рис. 3. Алгоритм сопоставления позитивных и негативных последствий социальных инвестиций (составлено

автором).

ального инвестирования.

Базовая в контексте проводимого исследова-

ния формула мультипликатора ответственных

инвестиций констатирует, что прирост сель-

скохозяйственного производства есть произве-

дение прироста ответственных инвестиций на

мультипликатор ответственных инвестиций [3].

Соответственно, в распоряжении заинтересо-

ванных лиц (аналитиков, экспертов, представи-

телей академических кругов, преподавателей),

государственных органов (Правительства РФ,

Министерства сельского хозяйства, Министер-

ства экономического развития), есть два фак-

торных признака, два направления наращивания

целевого, результирующего показателя сель-

скохозяйственного производства. Однако, если

в случае с приростом (ответственных и, тем бо-

лее, «обычных») инвестиций в целом возникает

существенно меньше вопросов о том, какими

факторами он (прирост) определяется, то приме-

нительно к мультипликатору ответственных ин-

вестиций всё уже не так однозначно. Необходи-

мой является формализация изучаемого показа-

теля (мультипликатора) до факторных признаков

(показателей), привычных для «повседневного»

обращения.

На основе совместного использования стан-

дартной формулы мультипликатора Кейнса (ин-

вестиционного мультипликатора) [5] и балан-

совых моделей управления источниками фи-

нансирования [1], автором принципиально по-

новому определяется зависимость результиру-

ющего показателя мультипликатора ответствен-

ных (сельскохозяйственных) инвестиций от фак-

торных переменных (показателей):

MK =
Q ⋅ kr ⋅ ROE

ΔI ⋅ (1 − kr ⋅ ROE)
, (1)

где MT — мультипликатор ответственных инве-

стиций; Q — значение сельскохозяйственного

производства (в зависимости от контекста ис-

следования может быть фактическим по состоя-

нию на предпоследнюю или последнюю отчёт-

ную дату); kr — коэффициент реинвестирования

прибыли (отношение реинвестированной при-

были отчётного периода к чистой прибыли за

тот же период); ΔI — прирост ответственных ин-

вестиций; ROE — рентабельность собственного

капитала (также Rck).

Таким образом, росту инвестиционного мульти-

пликатора способствует относительно большое

количество факторов. Прежде всего необхо-

димо отметить, что его значение во многом,

согласно полученной формуле, определяется

фактическим, уже достигнутым значением вели-

чины сельскохозяйственного производства (Q).

Как и в случае со «стандартной» формулой инве-

стиционного мультипликатора, прирост (ответ-

ственных) инвестиций (ΔI) имеет выраженное

негативное, понижающее влияние. Несмотря
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на наличие показателей (коэффициентов) реин-

вестирования прибыли и рентабельности соб-

ственного капитала и в числителе, и в знаменате-

ле их увеличение будет способствовать наращи-

ванию мультипликативного эффекта ответствен-

ного инвестирования (увеличение значений этих

показателей в скобках будет приводить к более

низкому значению итога самой скобки, а это

способствует увеличению результирующего по-

казателя мультипликатора).

Аналогично, на основе соотношения (1) в новом

аналитическом представлении можно выразить

и показатель прироста (как ответственных, так

и «обычных») инвестиций:

ΔI =
Q ⋅ kr ⋅ ROE

MK ⋅ (1 − kr ⋅ ROE)
.

Соответственно, показатель прироста инвести-

ций связан прямой пропорциональной связью

как с «количественным» показателем сельско-

хозяйственного производства (чем больше про-

изводство, тем большие требуются дальнейшие

инвестиции), так и с «качественными» показа-

телями доли реинвестируемой прибыли (рост

капитализации (реинвестирования) чистой при-

были способствует усилению инвестиционных

возможностей предприятий, отрасли) и рента-

бельности собственного капитала (что также

логично — инвестиции будут направляться в ту

сферу предпринимательской деятельности, где

обеспечивается наибольшая отдача в виде чи-

стой прибыли на каждый вложенный собствен-

никами рубль [7]).

О развитии сельского хозяйства страны, реги-

она можно судить по большому числу количе-

ственных и качественных показателей. Одним

из наиболее обобщающих, агрегированным, на

авторский взгляд, является показатель объёма

выпуска (производства, реализации) сельско-

хозяйственной продукции. Связь наращивания

объёма выпуска с приростом объёма инвести-

ций прямо пропорциональная — чем выше при-

рост инвестиций, тем выше прирост производ-

ства сельскохозяйственной продукции (за ис-

ключением случая, когда сокращение значения

инвестиционного мультипликатора перекрыло

прирост инвестиций). Автором уже был обозна-

чен как стандартный расчёт инвестиционного

мультипликатора, так и его модифицированный

вариант. Вместе с тем, из курса экономической

теории известно, что инвестиционный мульти-

пликатор также есть величина, обратная так

называемой предельной склонности к сбереже-

нию, что даёт нам ещё один фактор, ещё один

инструмент для формализации связи развития

сельского хозяйства страны за счёт (в том числе

ответственных) инвестиций. Потребление, «про-

едание» имеющихся у экономических субъектов

инвестиционных ресурсов, потенциал инвести-

рования сокращает, в то время как сбережение

(по-другому — капитализация, реинвестирова-

ние), напротив, — увеличивает.

По мнению автора, концепция предельной, а так-

же средней, склонности к сбережению (и по-

треблению) достаточно хорошо проработаны

применительно к макроуровню, обстоятельно

рассматриваются в учебных пособиях по эко-

номической теории. Однако за внешней завер-

шенностью концепции предельной склонности

к потреблению необходимо увидеть, что её адап-

тация существует применительно к домашним

хозяйствам, а также к экономике страны в це-

лом [8; 12]. Автором поставлена цель адаптации

концепции предельной склонности к сбереже-

нию применительно к корпоративному сектору,

который является основным товаропроизводи-

телем в сельском хозяйстве.

В рамках проводимого исследования нас инте-

ресует именно предельная склонность к сбере-

жению (так как расчёт мультипликатора осно-

вывается на предельных, приростных величи-

нах). То есть, говоря о предельной склонности

к сбережению, мы подразумеваем расчёт по

приростным показателям (а не средним, напри-

мер) и не более того. Разберем далее смысловое

наполнение «склонности к сбережению». Оче-

видно (как и в случае с хозяйствами населения,

а также на уровне страны), что какая-то часть

дохода потребляется, другая — сберегается. На

вопрос о том, какой экономический, финансо-
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вый показатель подлежит распределению, по

мнению автора, сомнений быть не может — это

чистая прибыль (прибыль после налогообложе-

ния). Определённая часть чистой прибыли будет

потреблена, а именно направлена на выплату

дивидендов (долей прибыли), другая часть при-

были будет оставаться в распоряжении сельско-

хозяйственной организации, то есть реинвести-

рована (капитализирована) [6].

Опираясь на базовую формулу расчёта мульти-

пликатора и авторскую детализацию коэффици-

ента реинвестирования прибыли, получаем:

ΔQ =
Rck ⋅ (Q +MK ⋅ ΔI)

MK
.

Автором созданы методические предпосылки

для прогнозирования величины прироста сель-

скохозяйственного производства в зависимо-

сти от более понятных, управляемых факто-

ров — фактических значений рентабельности

собственного капитала (его можно рассчитать

по укрупнённым статистическим данным, но

можно использовать и факторную модель «Дю-

пон»), сложившегося за последний отчётный

период значения сельскохозяйственного про-

изводства, инвестиционного мультипликатора,

а также ожидаемого прироста ответственных

инвестиций.

Заключение

Реализация проектов ответственного инвести-

рования должна опираться на организационно-

экономический механизм его государственной

поддержки, существенным дополнением кото-

рого будет являться практика налоговых льгот

в виде инвестиционных налоговых вычетов по

зеленым и социальным проектам. Превраще-

ние прироста ответственных инвестиций в при-

рост сельскохозяйственного производства осу-

ществляется посредством мультипликативного

эффекта, действие которого определяют такие

факторы, как фактический объём производства,

степень реинвестирования прибыли, прирост

ответственных инвестиций, величина рентабель-

ности собственного капитала. На выделении

ранее не использовавшихся при прогнозиро-

вании факторов основана и авторская модель

расчёта ожидаемого прироста сельскохозяй-

ственного производства, среди которых также

одними из ключевых факторов обозначены ве-

личины рентабельности собственного капитала,

объём производства, мультипликатор и прирост

ответственных инвестиций.
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