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ИНВЕСТИЦИОННО-ФИНАНСОВАЯ УСТОЙЧИВОСТЬ РЕГИОНА: ПРОБЛЕМЫ 

ФОРМИРОВАНИЯ И РЕАЛИЗАЦИИ ЦИФРОВОГО КРАУД-ИНВЕСТИРОВАНИЯ   
 
Аннотаеия. Целий исследования является попытка рассмотрети инвестиеионно-
финансовуй устойживости региона на основе анализа финансово-инвестиеионной сферы с 
тожки зрения ее еифровизаеии, а также формирование комплекса мер по повызений фи-
нансово-инвестиеионной устойживости на основе развития инноваеионных крауд-
технологий. Методология исследования основана на общих и спееиалиных методах 
наужного познания: методах эмпирижеского исследования (наблйдение, сравнение, сбор и 
изужение данных), текущего и перспективного анализа и т. п. Резулитаты. В ходе ис-
следования установлены основные негативные факторы и бариеры, с которыми сталки-
вайтся регионы в своем инвестиеионном развитии при реализаеии программ еифровиза-
еии. Выявлена необходимости приведения регионалиного «финансово-инвестиеионного» 
правового поля в соответствие с федералиным законодателиством, инаже регионам не 
избежати отставания в развитии механизмов, стабилизируйщих инвестиеионнуй дея-
телиности. Обоснована необходимости развития крауд-инвестирования как механизма, 
способного преодолети негативные тенденеии в инвестиеионной сфере, задати вектор 
создания благоприятного инвестиеионного климата, а также сформировати собствен-
ный финансово-инвестиеионный потенеиал региона. Области применения. Резулитаты 
исследования могут быти применены в ходе формирования и реализаеии как регионали-
ной инвестиеионной политики в еелом, так и ее структурных элементов в отделино-
сти. Выводы. Финансово-инвестиеионная устойживости региона должна базироватися 
на гармонижном сожетании развития традиеионных и эксперименталино-еифровых меха-
низмов соверзенствования инвестиеионной привлекателиности. 
Клйжевые слова: регион, еифровизаеия, финансы, инвестиеии, крауд-технологии.   
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INVESTMENT AND FINANCIAL STABILITY OF THE REGION: PROBLEMS  

OF FORMATION AND IMPLEMENTATION OF DIGITAL CROWDFUNDING   
 
Abstract. The purpose of the study is to try to consider the investment and financial stability of 
the region based on the analysis of the financial and investment sphere from the point of view of 
its digitalization, as well as the formation of a set of measures to improve financial and invest-
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ment stability based on the development of innovative crowd technologies. The research method-
ology is based on general and special methods of scientific knowledge: methods of empirical re-
search (observation, comparison, data collection and study), current and prospective analysis, etc. 
The study identifies the main negative factors and barriers that regions face in their investment 
development when implementing digitalization programs. The necessity of bringing the regional 
"financial and investment" legal field in line with the federal legislation is revealed, otherwise the 
regions will not be able to avoid lagging behind in the development of mechanisms that stabilize 
investment activity. The article substantiates the need to develop crowd investment as a mecha-
nism that can overcome negative trends in the investment sphere, set the vector for creating a fa-
vorable investment climate, as well as form the region's own financial and investment potential. 
Scope of application. The results of the study can be applied in the course of the formation and 
implementation of both the regional investment policy as a whole and its structural elements sepa-
rately. Conclusions. The financial and investment stability of the region should be based on a 
harmonious combination of the development of traditional and experimental digital mechanisms 
for improving investment attractiveness. 

 

Введение. В современных условиях, с учетом негативного влияния пандемии на регио-

нальную экономику, возрастает роль государства в налаживании инвестиционных процессов, 

поскольку оживление инвестиционной деятельности – одно из основных условий выхода из 

экономической нестабильности и создания предпосылок для социально-экономического раз-

вития. 

Инвестиционное развитие региона напрямую связано с формированием и развитием госу-

дарственной инвестиционной политики, которая призвана формировать механизмы и рычаги 

административно-правового воздействия на инвестиционный климат посредством введения 

новых и усиления действующих механизмов управления, а также совершенствования актов 

нормативно-правового регулирования инвестиционной деятельности. 

Методы исследования. Сегодня важнейшим направлением работы государственной вла-

сти региона в инвестиционной сфере является «содействие росту уровня жизни населения, 

обеспечение занятости населения и развития самозанятости, создание благоприятных условий 

для привлечения инвестиций, увеличение налоговых поступлений от субъектов предпринима-

тельской и инвестиционной деятельности». 

В Республике Дагестан – это комплексное и многогранное направление деятельности госу-

дарственной власти практически всегда носит усеченный характер. Так, к примеру, развивая 

инвестиционную привлекательность (2013‒2016 гг.), руководство республики, ратуя об обес-

печении занятости населения, забывало о качестве жизни населения и налоговых поступлени-

ях от субъектов инвестиционно-предпринимательской деятельности.  

Позже (2017‒2020 гг.), ужесточая налоговую дисциплину и поощряя самозанятость населе-

ния во благо улучшения качества и безопасности жизни населения, республиканская власть 

свела практически на нет всю инновационно-инвестиционную деятельность в регионе. 

Подобные перекосы в инвестиционной политике республики на наш взгляд возможны 

только при отсутствии детально проработанного нормативно-правового регулирования всех 

правоотношений, возникающих при реализации инвестиционных и инвестиционно-значимых 

социально-экономических процессов. 

Многолетнее отсутствие как целенаправленного стратегически выверенного комплексного 

социально-экономического развития, так и инновационно-инвестиционного развития респуб-

лики в совокупности со слабой правовой регламентацией региональных правил инвестицион-

ной деятельности и защиты интересов инвесторов неминуемо приводит к росту инвестицион-

ных рисков и формированию неблагоприятного инвестиционного имиджа. 

Инвестиционные риски РД, а также республик, входящих в СКФО, по данным рейтингово-

го агентства «РА Аналитика» за период 2018‒2019 гг. представлены нами в табл. 1 [1]. 

В то же время уровень и качество жизни населения Республики Дагестан, согласно данным 

рейтингов РИА Рейтинг (представлено в табл. 2) [2], показывая прямо пропорциональную за-

висимость с низкой инвестиционной регионально активностью, находятся в столь же удруча-
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Таблица 1 

Ранг риска 

Регион 

Ранги составляющих инвестиционного риска в 2019 г. Изменение ран-

га риска, 2019 г. 

к 2018 г. 2019 2018 
Социаль-

ный 

Экономиче-

ский 

Финансо-

вый 

Криминаль-

ный 

Экологиче-

ский 

Управлен-

ческий 

84 83 РД 80 28 82 85 20 81 -1 

83 84 РИ 84 60 83 44 29 84 1 

81 79 КБР 81 71 80 84 21 80 -2 

78 75 КЧР 83 8 81 80 5 77 -3 

80 80 РСОА 77 81 78 82 48 76 0 

82 82 ЧР 78 49 85 74 19 85 0 
*Источник: составлено автором на основе данных «РА Аналитика».  

 

Таблица 2 

Регион 

Социально

-

экономи-

ческое 

положение 

Качество 

жизни 

населения 

Доходы 

населения 

Уровень 

благосо-

стояния 

семей 

Уровень 

безработи-

цы 

Вовлечен-

ность 

населения 

в малый 

бизнес 

Числен-

ность 

среднего 

класса 

Закредито-

ванность 

населения 

Доступ-

ность при-

обретения 

жилья 

РД 57 64 46 78 83 82 83 4 83 

РИ 82 79 82 79 85 85 85 1 72 

КБР 77 75 75 85 78 79 82 11 77 

КЧР 81 84 81 81 79 80 81 50 80 

РСО-А 78 76 53 69 84 77 77 60 76 

ЧР 68 71 74 84 82 83 84 5 82 

СК 30 23 71 52 42 74 59 44 22 
*Источник: составлено автором на основе данных РИА Рейтинг. 

 

Достаточно неблагоприятные социально-экономические и инвестиционные условия, с ко-

торыми столкнулась нынешняя региональная власть, усугубляются различного рода природно

-климатическими катаклизмами, которые помимо всего прочего вскрывают назревшие эколо-

гические проблемы региона, напрямую связанные с качеством жизнеобеспечения населения 

республики. 

В столь неблагоприятных условиях развития республики задача создания благоприятного 

инвестиционного климата региона не просто остается вопросом стратегической важности, а 

приобретает характер жизнеобеспечивающей всей социально-экономической системы. 

Очень важно, чтобы понимание перспективного направления социально-экономического 

развития республики, основанного на внедрении и развитии инноваций и цифровых техноло-

гий, не подменилось банальной «работой над ошибками». 

Соответственно, в Республике Дагестан необходимо выстроить настолько уникальную ин-

вестиционную политику, чтобы можно было сочетать прорывное инновационное развитие с 

колоссальной «работой над ошибками». 

Современная государственная инвестиционная политика региона призвана формировать 

механизмы и рычаги административно-правового воздействия на инвестиционный климат по-

средством введения новых и усиления действующих механизмов управления, а также совер-

шенствования актов нормативно-правового регулирования инвестиционной деятельности в 

целях развития института защиты прав инвестора и оптимизации инвестиционных процессов. 

Соответственно, базовыми рычагами государственной власти в деле построения благопри-

ятного инвестиционного климата выступают; 

1) управление инвестиционной деятельностью; 
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2) совершенствование нормативно-правовой деятельности в инвестиционной сфере. 

Уполномоченным органом по управлению инвестиционной деятельностью в Республике 

Дагестан является «Агентство по предпринимательству и инвестициям РД (далее – Агентство) 

[3]. 

Уполномоченными органами формирования и развития инвестиционно-значимого законода-

тельства выступают профильные министерства и ведомства, обладающие правом законодатель-

ной инициативы и Народное собрание РД [4, 5]. 

Оценить деятельность Агентства можно на основе отчетов Счетной палаты РД. Анализ фак-

тов, выявленных в ходе проверки деятельности Агентства Счетной палатой РД [6], а также 

факт ненадлежащего исполнения РИП позволяет нам сделать вывод о том, что результаты дея-

тельности Агентства по развитию инвестиционной привлекательности РД за период 2018‒19 гг. 

далеки от «удовлетворительных», а работа Агентства требует своей корректировки и совершен-

ствования по следующим направлениям: 

  повышение качества работы; 

  формирование механизмов развития безопасного инвестирования; 

  формирование и стабилизация рынка инвестиционных ресурсов; 

  формирование и ведение актуального реестра реализуемых инвестиционных проектов. 

В то же время достаточно сложно наладить работу Агентства в условиях практически пол-

ного доминирования бюджетного инвестирования над частным. Как следствие, в республике 

успешно реализуются только инфраструктурные проекты, основанные на бюджетном финанси-

ровании. 

Подобная ситуация лишь на первый взгляд – это следствие только некачественной работы 

органов государственного управления инвестиционной сферой.  

При детальном рассмотрении становится ясным, что действующее региональное инвестици-

онное законодательство не отвечает современным реалиям осуществления инвестиционной де-

ятельности. 

К примеру, проведенный нами анализ пяти основных «инвестиционных» законов РД пока-

зал, что инвестиционное законодательство характеризуется своей противоречивостью и фор-

мальным характером. Чаще всего инвестиционные законы «простаивают» в связи с фактиче-

ским отсутствием определенного вида инвестиционных правоотношений из-за несоответствия 

правовым реалиям осуществления инвестиционной деятельности. 

На наш взгляд, необходимо принятие безотлагательных мер направленных на: 

  детализацию инвестиционных законов; 

  уточнение субъектного состава инвесторов по отраслям деятельности; 

  расширение жесткой регламентации законодательно закрепленных мер господдержки ин-

весторов: 

  развитие законодательного регулирования страхования инвестиционной деятельности. 

Безусловно, всѐ нами предложенное должно учитывать современный тренд перехода нашей 

страны на цифровые рельсы, который был обозначен принятием Национальной программы 

«Цифровая экономика России». 

Принятие и развитие Национальной программы «Цифровая экономика России» вносит до-

статочно существенные изменения в регулирование и реализацию инвестиционной деятельно-

сти в регионах и, как следствие, формирует новое направление развития инвестиционной сфе-

ры – цифровизацию. 

Соответственно, одним из ключевых аспектов развития процесса цифровизации в инвести-

ционной сфере регионов становится создание инновационных цифровых продуктов. Согласно 

программе «Цифровая экономика», процесс развития цифровизации предполагает государ-

ственное инвестирование в пределах 57%, а обьем частных инвестиций в пределах 43% [7]. 

Каждый из этих источников финансирования определяет различные направления развития 

цифровизации, которые в силу разнонаправленности интересов не могут совпадать между со-

бой [8, 9]. 

Так или иначе, процесс цифровизации также зависит от готовности и возможности принятия 

обществом новых цифровых решений. Анализу этой проблемы посвящено исследование Ана-

литического центра при Правительстве РФ «Регулирование цифровых платформ – обеспечение 
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конкуренции при сохранении стимулов для развития», согласно которому индекс цифровой 

№ Город Транспорт Финансы Торговля 
Здраво-

охранение 
Образование СМИ 

Админи-

страция 
Итого 

1 Екатеринбург 0,89 0,34 0,81 1,00 0,47 0,39 0,60 0,64 

2 Краснодар 0,70 0,41 0,77 1,00 0,28 0,68 0,56 0,64 

3 Белгород 0,47 0,31 0,62 0,80 0,54 0,33 0,83 0,56 

4 Москва 0,70 0,26 0,73 0,60 0,39 0,44 0,54 0,55 

-- --------------- ----- ----- ----- ----- ----- ----- ----- ----- 

79 Махачкала 0,01 0,10 0,08 0,55 0,03 0,18 0,74 0,24 

80 Нальчик 0,04 0,03 0,32 0,58 0,08 0,11 0,45 0,23 

81 Владикавказ 0,03 0,20 0,36 0,56 0,05 0,17 0,13 0,21 

82 Грозный 0,01 0,22 0,05 0,51 0,04 0,12 0,50 0,20 

83 Магас + Назрань* 0,25 0,15 0,01 0,50 0,00 0,01 0,00 0,13 
 

По нашему мнению, отставание как Республики Дагестан, так и других республик СКФО 

может объясняться существующими проблемами с развитием информационной инфраструк-

туры, что подтверждается данными Минцифры РФ [11], в частности: число абонентов фикси-

рованного широкополосного доступа к сети Интернет составляет в Республике Ингушетия – 

1,51 на 100 человек, в Республике Дагестан – 3,18 и в Чеченской Республике – 4,78. 

Существующие проблемы и барьеры цифровизации экономики регионов одинаково акту-

альны для бизнеса, региональных органов государственной власти и для населения, а, значит, 

перспектива их успешного преодоления является стратегической задачей создания благопри-

ятного инвестиционного климата региона. Что приводит нас к выводу о необходимости ком-

плексного совершенствования государственно-правовых механизмов развития и регулирова-

ния цифровизации инвестиционной деятельности как фактора формирования благоприятного 

инвестиционного климата. 

Однако нельзя говорить полноценных мерах по созданию благоприятного инвестиционно-

го климата региона, в случае если остаѐтся непроработанным вопрос о защите инвестиций 

[12,13,14]. 

Проблема защиты инвестиций в форме капитальных вложений была обозначена принятием 

и вступлением в силу Федерального закон от 1 апреля 2020г. № 69-ФЗ о защите и поощрении 

капиталовложений в Российской Федерации [15]. 

Здесь очень важно оговориться, что под «защитой» закона находятся инвестиции только в 

виде капитальных вложений, к которым нельзя отнести вложения в рамках инвестиционных 

проектов, реализуемых в сферах, строго оговоренных законом. Такого рода оговорки исклю-

чают львиную долю инновационно-цифровых инвестиционных проектов из-под действия за-

кона. 

Все прочие инвестиционные проекты могут рассчитывать на заключение соглашения о за-

щите и поощрении капиталовложений (СЗПК) между публично-правовой и частной сторона-

ми, которое позволит избежать применения актов, ухудшающих реализацию инвестиционного 

проекта (стабилизационная оговорка). Каждое публично-правовое образование отвечает за 

неприменение «своих» актов: Российская Федерация – за федеральные, субъекты РФ – за ре-

гиональные, муниципалитеты – за местные. 

Что, опять-таки, актуализирует проблему приведения регионального нормативно-

правового поля в соответствие с федеральным законодательством, иначе регионам не избе-

жать отставания в развитии механизмов, стабилизирующих инвестиционную деятельность. 

На сегодняшний день, возвращаясь к Республике Дагестан, мы имеем: 

  слабо организованную деятельность РОИВ в налаживании инвестиционной сферы; 

  низкий уровень НПА, регулирующих инвестиционные процессы; 

  отсутствие взаимосвязи деятельности РОИВ и инвестиционного законодательства с реа-
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лиями инновационных форм развития инвестиционной сферы. 

При этом осознается необходимость: 

  создания базовых условий для развития инвестиционной деятельности; 

  формирования механизмов защиты инвестиций; 

  развития цифровизации инвестиционной сферы; 

  поощрения развития экспериментально-инновационно-цифровых форм реализации инве-

стиционной деятельности; 

  законодательно закрепленного расширения состава субьектов инвестиционной деятель-

ности в целях соответствия инвестиционной реальности. 

Объединяющим элементом, способным преодолеть негативные тенденции, задать вектор 

создания благоприятного инвестиционного климата, а также сформировать собственный фи-

нансово-инвестиционный потенциал региона, на сегодняшний день является механизм крауд-

инвестирования [16,17,18,19,20]. 

Крауд-инвестиции на сегодняшний день для экономик регионов – это экпериментально-

инновационный механизм привлечения финансово-инвестиционных ресурсов, имеющий в 

своей основе полностью цифровой продукт. 

Государственно-правовая поддержка развития крауд-инвестиций в Республике Дагестан, 

по нашему мнению, позволит изменить сложившийся негативный инвестиционный имидж, 

развить процесс цифровизации в финансово-инвестиционной сфере, поддержать социально-

значимые инвестиционные проекты и вовлечь общество в инвестиционный процесс, что ста-

нет дополнительным толчком в общем социально-экономическом развитии региона. 

Развитие крауд-инвестирования на территории РД имеет свои перспективы только при 

условии его поддержки со стороны государства, поскольку отсутствие закрепленного на госу-

дарственном уровне правового регулирования процесса создания и развития цифровизации, а 

также обновления всего инвестиционного законодательства по субъектному составу станет 

препятствием в развитии инвестиционной сферы. 

Результаты. Поэтому действенное государственно-правовое регулирование инвестицион-

ной сферы должно базироваться на едином понимании процесса инвестирования, что предпо-

лагает развитие инвестиционного законодательства по пути «сведения к единому документу» 

либо по пути «конкретизации инвестиционных норм» в различных НПА во всех сферах инве-

стиционной деятельности. 

Конкретизация инвестиционного законодательства, на наш взгляд должна начинаться, в 

первую очередь, с конкретизации субъектного состава. Именно поэтому необходимо законо-

дательно закрепить статус финансовых посредников как полноправных субъектов инвестици-

онной деятельности.  

Подобная необходимость возникла давно, но приобрела «горящий» характер сегодня, по-

скольку до сегодняшнего все обходилось простой подменой терминологии.  

Так, к примеру, в строительстве, наиболее развитом в РД, финансовые посредники 

(девелоперы) выступают в роли организатора инвестиционного проекта, который привлекает 

финансы, организует и реализует проект и, соответственно, несет все риски. Но при этом он 

не имеет возможности получить государственную поддержку, потому что закон не причисляет 

его к инвесторам, однако, согласно градостроительному кодексу, он застройщик. Хотя основ-

ная задача девелопера привлекать финансово-инвестиционные средства под реализацию инве-

стиционного проекта.  

Рассмотренные нами законодательные основы развития цифровизации в инвестиционной 

сфере (крауд-инвестинг) предполагают наличие цифрового финансового посредника, что дает 

нам возможность говорить о необходимости включения финансовых посредников в субъект-

ный состав инвесторов. 

А появление термина «финансовый посредник» при реализации инвестиционного проекта 

требует приведения к согласованности законы, регулирующие инвестиционную деятельность. 

Другой проблемой является отсутствие у РД регионального закона, регулирующего оборот 

ценных бумаг и определяющего правоотношения в сфере участия инвесторов в проекте на 

основе перераспределения долей в нем. Подобный крауд-механизм жизненно необходим для 

вновь создаваемых инвестиционных цифровых продуктов, поскольку им крайне сложно при-
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влекать финансовые средства на развитие традиционными способами. 

Однако из-за схожести предложения доли компании с продажей акций этот механизм ста-

новится невозможным, поэтому необходимо правовое разграничение продажи ценных бумаг и 

крауд-инвестинга в форме предложения доли компании. 

Опять же развитие крауд-инвестирования в республике напрямую зависит от финансовой и 

цифровой грамотности населения, рост которой является и необходимым условием активиза-

ции инвестиционной активности населения. Такая двусторонняя связь позволяет развивать 

крауд-инвестиционные проекты, несущие образовательную и социальную направленность 

среди населения республики, что, в свою очередь, приведет в росту инвестиционной активно-

сти населения. 

РД, как и некоторые соседние республики, имеет еще один немаловажный аспект, который 

необходимо учитывать при организации финансово-инвестиционных ресурсов – это возмож-

ность финансирования террористических проявлений.  

Поэтому процессы правового регулирования цифровизации финансово-инвестиционной 

сферы региона должны учитывать механизмы, исключающие возможность финансирования 

на их основе различных радикальных террористических течений. 
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