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Ñ.Þ. Ñîêîëîâà

ÔÎÍÄÛ ÖÅËÅÂÎÃÎ ÊÀÏÈÒÀËÀ Â ÑÈÑÒÅÌÅ ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈß
ÊÎÍÊÓÐÅÍÒÎÑÏÎÑÎÁÍÎÑÒÈ ÍÅÊÎÌÌÅÐ×ÅÑÊÈÕ ÎÐÃÀÍÈÇÀÖÈÉ

Ñòàíîâëåíèå ñîöèàëüíî-îðèåíòèðîâàííîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè â Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåäîïðåäåëèëî ôîðìèðîâàíèå îñîáîãî îòíîøåíèÿ ê
äåÿòåëüíîñòè íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé (ÍÊÎ), êîòîðûå âûïîëíÿþò ñîöè-
àëüíûå, áëàãîòâîðèòåëüíûå, êóëüòóðíûå, îáðàçîâàòåëüíûå, íàó÷íûå è óïðàâ-
ëåí÷åñêèå ôóíêöèè, ðàçâèâàþò ôèçè÷åñêóþ êóëüòóðó è ñïîðò, îõðàíÿþò çäî-
ðîâüå ãðàæäàí è óäîâëåòâîðÿþò èõ äóõîâíûå ïîòðåáíîñòè, íå ïðåñëåäóÿ ïî-
ëó÷åíèå ïðèáûëè â êà÷åñòâå îñíîâíîé öåëè ñâîåé äåÿòåëüíîñòè1. ÍÊÎ
ðåàëèçóþò ñîöèàëüíî çíà÷èìûå ïðîåêòû è ïîòîìó ðàññìàòðèâàþòñÿ â êà÷å-
ñòâå âàæíåéøåé ãàðàíòèè ñóùåñòâîâàíèÿ ãðàæäàíñêîãî îáùåñòâà.

Îäíèì èç óñëîâèé ðàçâèòèÿ ÍÊÎ, óêðåïëåíèÿ èõ ìàòåðèàëüíî-òåõíè÷åñ-
êîé áàçû è ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ÿâëÿåòñÿ ðàñøèðåíèå èñòî÷-
íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ è ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè èõ ôèíàíñîâîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ. Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ÍÊÎ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü äå-
íåæíûõ äîõîäîâ, ïîñòóïëåíèé è íàêîïëåíèé, èñïîëüçóåìûõ íà èõ òåêóùåå
ñîäåðæàíèå è ðàñøèðåíèå äåÿòåëüíîñòè. Èñòî÷íèêè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ,
ïðèíöèïû èõ ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ çàâèñÿò îò âèäà óñëóã, îêàçûâà-
åìûõ ÍÊÎ, õàðàêòåðà èõ ïðåäîñòàâëåíèÿ è ñïîñîáîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ÔÇ «Î íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèÿõ» èñòî÷íèêè ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ÍÊÎ äåëÿòñÿ íà ñîáñòâåííûå, ãîñóäàðñòâåííûå è ïðèâëå÷åí-
íûå ñðåäñòâà. Íàëè÷èå ðàçíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ â ñòðóêòóðå äî-
õîäîâ ÍÊÎ îïðåäåëÿåòñÿ íàöèîíàëüíûìè îñîáåííîñòÿìè ìåíåäæìåíòà â íå-
êîììåð÷åñêîé ñôåðå. Òàê, â Ðîññèè, Ôðàíöèè è Ãåðìàíèè òðàäèöèîííî
äîìèíèðóþò ñîáñòâåííûå è ãîñóäàðñòâåííûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ,
òîãäà êàê â ÑØÀ � ïðèâëå÷åííûå è ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà.

Ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà âêëþ÷àþò ÷ëåíñêèå âçíîñû, äîõîäû îò îñíîâíîé
è êîììåð÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, êîòîðàÿ ñâîäèòñÿ ê ðåàëèçàöèè ñóâåíèðíîé
ïðîäóêöèè, ê ïðåäîñòàâëåíèþ ïëàòíûõ óñëóã ìàñòåðñêèõ, àòåëüå, à òàêæå ê
ðàáîòå êàôå, ðåñòîðàíîâ, âèäåîöåíòðîâ, àâòîìîáèëüíûõ ñòîÿíîê.

 Ãîñóäàðñòâåííîå ôèíàíñèðîâàíèå îáúåäèíÿåò ïðÿìûå è êîñâåííûå
ñóáñèäèè ãîñóäàðñòâà. Ïðÿìîå ôèíàíñèðîâàíèå ïðåäóñìàòðèâàåò âûäåëåíèå
ñðåäñòâ èç áþäæåòà, à êîñâåííîå � ïðåäîñòàâëåíèå íàëîãîâûõ ëüãîò è ëüãîò-
íûõ óñëîâèé ïðîäâèæåíèÿ íà ðûíêå, èíôîðìàöèîííîé, êîíñóëüòàöèîííîé,
èìóùåñòâåííîé è îðãàíèçàöèîííîé ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû îðãàíîâ âëàñòåé.
Ìèðîâîé îïûò âçàèìîäåéñòâèÿ íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé ñ ãîñóäàðñòâîì
ïðåäóñìàòðèâàåò ðåàëèçàöèþ ïðèíöèïà ñóáñèäèàðíîñòè, â îñíîâå êîòîðîãî
ðàâíîïðàâíîå ñîòðóäíè÷åñòâî â ðàçðàáîòêå è ðåàëèçàöèè ïðèîðèòåòíûõ ïðî-
åêòîâ, ïðîâåäåíèå îòêðûòûõ òåíäåðîâ è ýêñïåðòèç.

Ê ïðèâëå÷åííîìó ôèíàíñèðîâàíèþ îòíîñÿòñÿ áëàãîòâîðèòåëüíûå, ñïîí-
ñîðñêèå ñðåäñòâà, ãðàíòû, áàíêîâñêèå êðåäèòû. Åñëè áëàãîòâîðèòåëüíîñòü
ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê «äîáðîâîëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü ãðàæäàí è þðèäè÷åñêèõ ëèö
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ïî áåñêîðûñòíîé (áåçâîçìåçäíîé èëè íà ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ) ïåðåäà÷å ãðàæ-
äàíàì èëè þðèäè÷åñêèì ëèöàì èìóùåñòâà, â òîì ÷èñëå äåíåæíûõ ñðåäñòâ,
áåñêîðûñòíîìó âûïîëíåíèþ ðàáîò, ïðåäîñòàâëåíèþ óñëóã, îêàçàíèþ èíîé
ïîìîùè»2, òî ñïîíñîðñòâî � âèä ýêîíîìè÷åñêîé ñäåëêè, â ïðîöåññå êîòîðîé
ïðîèñõîäèò îáìåí äåíåæíûõ ñðåäñòâ, òîâàðîâ, óñëóã, ðàáîò íà âîçìîæíîñòü
ðàçìåùåíèÿ ðåêëàìû, ïðîâåäåíèÿ PR-ìåðîïðèÿòèé, ñòèìóëèðîâàíèÿ ñáûòà.
Â îòëè÷èå îò áëàãîòâîðèòåëüíîñòè, ïðåäñòàâëÿþùåé ôîðìó äîáðîâîëüíîé
áåñêîðûñòíîé ïîääåðæêè íåêîììåð÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ñî ñòîðîíû ôèçè-
÷åñêèõ è þðèäè÷åñêèõ ëèö, ñïîíñîðñòâî õàðàêòåðèçóåòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî êîì-
ìåð÷åñêèìè èíòåðåñàìè. Â õîäå ñïîíñèðîâàíèÿ íåêîììåð÷åñêèå îðãàíèçà-
öèè ïðèîáðåòàþò íåîáõîäèìûå äëÿ âûïîëíåíèÿ óñòàâíîé äåÿòåëüíîñòè ìàòå-
ðèàëüíûå è äåíåæíûå ðåñóðñû, âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ñîâðåìåííûõ
âèäîâ ñâÿçè, îáîðóäîâàíèÿ, à òàêæå ïîâûøåíèÿ êâàëèôèêàöèè ñîòðóäíèêîâ.

Âàæíóþ ðîëü â ôèíàíñèðîâàíèè íåêîììåð÷åñêîé ñôåðû èãðàþò ÷ëåí-
ñêèå âçíîñû. Â çàâèñèìîñòè îò ñóììû äåíåæíîãî âêëàäà âûäåëÿþò ïðîñòûõ è
ïðèâèëåãèðîâàííûõ ÷ëåíîâ, äîíîðîâ, ïîêðîâèòåëåé íåêîììåð÷åñêîé îðãà-
íèçàöèè, ÷òî äàåò âêëàä÷èêàì ðàçíûå ïðåèìóùåñòâà � ó÷àñòèå â äåÿòåëüíî-
ñòè ÍÊÎ, áåñïëàòíîå èëè ëüãîòíîå ïðèîáðåòåíèå óñëóã, ñêèäêè íà ïðîäóê-
öèþ, ïîëó÷åíèå èíôîðìàöèîííûõ áþëëåòåíåé.

Ñóùåñòâåííûé óäåëüíûé âåñ â ñòðóêòóðå ïðèâëå÷åííûõ èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ ðîññèéñêèõ ÍÊÎ èìåþò ãðàíòû áëàãîòâîðèòåëüíûõ ôîíäîâ
è îðãàíèçàöèé. Ãðàíò � ýòî ñðåäñòâà öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ (äåíåæíûå
ñðåäñòâà èëè èíîå èìóùåñòâî), âûäåëÿåìûå íà êîíêóðñíîé îñíîâå èëè  ïðå-
äîñòàâëÿåìûå áåçâîçìåçäíî è áåçâîçâðàòíî ñ ïîñëåäóþùèì îò÷åòîì îá èõ
öåëåâîì èñïîëüçîâàíèè3. Ñ ïîìîùüþ ãðàíòîâ ïîääåðæèâàþò ïðîåêòû, êîòî-
ðûå íå ÿâëÿþòñÿ ïðèáûëüíûìè, íî èãðàþò âàæíóþ ðîëü â ðàçâèòèè îáùå-
ñòâà, â òîì ÷èñëå íàóêè, îáðàçîâàíèÿ, â ïðèðîäîîõðàííûõ ìåðîïðèÿòèÿõ.

Îñîáîå çíà÷åíèå â óñëîâèÿõ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ïðèîáðåòàåò èñïîëü-
çîâàíèå ÍÊÎ òàêîãî ðàñïðîñòðàíåííîãî íà Çàïàäå èñòî÷íèêà ôèíàíñèðîâà-
íèÿ, êàê ýíäàóìåíò-ôîíä èëè öåëåâîé êàïèòàë, êîòîðûé ìîæíî ðàññìàòðèâàòü â
êà÷åñòâå ãàðàíòà ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ äåÿòåëüíîñòè ÍÊÎ, óñëîâèå èõ ôè-
íàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè è èíñòðóìåíò ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ÔÇ «Î ïîðÿäêå ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ öåëå-
âîãî êàïèòàëà íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé» öåëåâîé êàïèòàë ïðåäñòàâëÿåò
ñîáîé îñîáóþ ôîðìó ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ ôèçè÷åñêèõ è þðèäè÷åñêèõ ëèö â
íåêîììåð÷åñêóþ îðãàíèçàöèþ, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ íà ñ÷åòàõ áàíêîâ è èíâåñ-
òèöèîííûõ èíñòèòóòîâ ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ ñòàáèëüíûõ äîõîäîâ. Ãëàâíîé îñî-
áåííîñòüþ öåëåâîãî êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ çàïðåò íà èñïîëüçîâàíèå ñàìîé ñóì-
ìû âçíîñà íà ôèíàíñèðîâàíèå ðàñõîäîâ ÍÊÎ. Íåêîììåð÷åñêàÿ îðãàíèçàöèÿ
âïðàâå ðàñïîðÿæàòüñÿ òîëüêî íàêîïëåííûìè ïðîöåíòàìè ñ ýòîé ñóììû, ïðè÷åì
âçíîñ íèêîãäà íå âîçâðàùàåòñÿ âêëàä÷èêó. Êîíòðîëü  çà èñïîëüçîâàíèåì ñðåäñòâ
öåëåâîãî êàïèòàëà è äîõîäîâ îò íåãî îñóùåñòâëÿåò ñîâåò ïîïå÷èòåëåé ÍÊÎ, êîòî-
ðûé åæåãîäíî îïðåäåëÿåò ëèìèò êàïèòàëüíûõ è òåêóùèõ ðàñõîäîâ ôîíäà.

Ïðåèìóùåñòâà öåëåâîãî êàïèòàëà ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè ïðèâëå÷åí-
íûìè èñòî÷íèêàì ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ ÍÊÎ:



75

� ó÷ðåæäåíû ïàðàìåòðû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîöèàëüíî çíà÷èìûõ ñôåð �
îáðàçîâàíèÿ, çäðàâîîõðàíåíèÿ, êóëüòóðû, ñïîðòà;

� ñîçäàíû óñëîâèÿ äëÿ ñòðàòåãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíîé ñôåðû è
ðåàëèçàöèè áëàãîòâîðèòåëüíûõ ïðîãðàìì;

� ñôîðìèðîâàíà âîçìîæíîñòü ýôôåêòèâíî àêêóìóëèðîâàòü ñðåäñòâà
÷àñòíûõ æåðòâîâàòåëåé è îðãàíèçàöèé â áëàãîòâîðèòåëüíûõ öåëÿõ;

� ïîâûøåíà íåçàâèñèìîñòü ÍÊÎ îò òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ äåë ó äîíîðîâ;
� îáðàçîâàí ïîòåíöèàë äëÿ âíåäðåíèÿ ñòàíäàðòà ïðîçðà÷íîñòè â äåÿòåëü-

íîñòü ÍÊÎ;
� äëÿ ÍÊÎ îïðåäåëåíà âîçìîæíîñòü ìåíÿòü ïîäõîä ê ðåàëèçàöèè ñîöè-

àëüíûõ ïðîåêòîâ, ó÷èòüñÿ çàðàáàòûâàòü ñðåäñòâà, à íå òîëüêî âûñòóïàòü â ðîëè
ïðîñèòåëåé. Òåì ñàìûì ðåøåíû âîïðîñû ïîâûøåíèÿ óñòîé÷èâîñòè è êîíêó-
ðåíòíûõ ïîçèöèé áèçíåñà;

� ñôîðìèðîâàíû ñïîñîáû ïðèâëå÷åíèÿ ïðîôåññèîíàëüíûõ êàäðîâ â
ÍÊÎ, îñóùåñòâëÿþùèõ ñîöèàëüíî çíà÷èìóþ äåÿòåëüíîñòü.

Ìîäåëü öåëåâîãî êàïèòàëà åùå íå ðàñïðîñòðàíåíà â Ðîññèè, îáúåìû
ýíäàóìåíò-ôîíäîâ ñêðîìíû ïî ñðàâíåíèþ ñ çàïàäíûìè àíàëîãàìè. Â ÑØÀ è
Êàíàäå çàðåãèñòðèðîâàíî 863 ýíäàóìåíò-ôîíäà, ñàìûé êðóïíûé èç êîòîðûõ
ýíäàóìåíò Ãàðâàðäñêîãî óíèâåðñèòåòà ïðåâûøàåò $26 ìëðä. Â Ðîññèè èç 51
ôîíäà öåëåâîãî êàïèòàëà âûäåëÿåòñÿ ýíäàóìåíò ÌÃÈÌÎ, ðàçìåð êîòîðîãî â
ôåâðàëå 2010 ã. ñîñòàâëÿë 505 ìëí ðóá.4

Ñðåäè ïðîáëåì, âîçíèêàþùèõ â ñâÿçè ñ ôîðìèðîâàíèåì è èñïîëüçîâà-
íèåì ôîíäîâ öåëåâîãî êàïèòàëà â íàøåé ñòðàíå âûäåëèì òàêèå, êîòîðûå èìå-
þò ôóíäàìåíòàëüíûé è òåõíè÷åñêèé ñìûñë.

Òåõíè÷åñêèå ïðîáëåìû ñâÿçàíû ñ îñîáåííîñòÿìè çàêîíîäàòåëüíîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ ýíäàóìåíòîâ â Ðîññèè. Òàê, äëÿ ñîçäàíèÿ ýíäàóìåíò-ôîíäà òðå-
áóåòñÿ ðåãèñòðàöèÿ îòäåëüíîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà � ÍÊÎ, óòâåðæäåíèå åå
óñòàâà, âûáîð ÷ëåíîâ ñîâåòà ïî óïðàâëåíèþ öåëåâûì êàïèòàëîì, à òàêæå
äîâåðèòåëüíîãî óïðàâëÿþùåãî. ÍÊÎ, ôèíàíñèðóåìàÿ çà ñ÷åò ýíäàóìåíò-ôîí-
äà, ñâÿçàíà ôèíàíñîâûìè ïîòîêàìè êàê ìèíèìóì ñ äâóìÿ äðóãèìè þðèäè-
÷åñêèìè ëèöàìè, êîíòðîëèðîâàòü äåÿòåëüíîñòü êîòîðûõ îíà ìîæåò ÷àñòè÷íî
è ëèøü ïîñðåäñòâîì æåðòâîâàòåëåé è ó÷ðåäèòåëåé ôîíäà. Åñëè èíèöèàòîðîì
ñîçäàíèÿ ôîíäà âûñòóïàåò ñàìà ÍÊÎ, òî åå ðóêîâîäñòâî â áîëüøåé èëè ìåíü-
øåé ñòåïåíè èçîëèðîâàíî îò ïðîöåññà ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé.

Ïðîáëåìà ôîðìèðîâàíèÿ ôîíäîâ öåëåâîãî êàïèòàëà â Ðîññèè ñâÿçàíà ñ
îñîáåííîñòÿìè ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå è ñîöèàëüíûìè ïðèîðèòå-
òàìè ïîòåíöèàëüíûõ æåðòâîâàòåëåé: â ïåðâóþ î÷åðåäü òðóäíî ñôîðìèðîâàòü
ýíäàóìåíò íà ìèíèìàëüíóþ ñóììó (3 ìëí ðóá.) áåç èñïîëüçîâàíèÿ ëè÷íûõ
êîíòàêòîâ è ñâÿçåé â áèçíåñ-ñîîáùåñòâå. Êðîìå òîãî, ãîäîâîé äîõîä îò äîâå-
ðèòåëüíîãî óïðàâëåíèÿ ýíäàóìåíòîì íå ìîæåò ãåíåðèðîâàòü äîñòàòî÷íûå
äëÿ ÍÊÎ ôèíàíñîâûå ïîòîêè. Ó÷èòûâàÿ îãðàíè÷åíèÿ íà äîñòóïíûå èíñòðó-
ìåíòû èíâåñòèðîâàíèÿ, ìàëîâåðîÿòíî, ÷òî ÷èñòàÿ ðåàëüíàÿ äîõîäíîñòü ðîñ-
ñèéñêîãî ýíäàóìåíòà ïðåâûñèò 10-15% ãîäîâûõ (ñ ó÷åòîì èíôëÿöèè). Ïðè
íåâûñîêîé äîõîäíîñòè è çàïðåòå íà ðåèíâåñòèðîâàíèå áîëåå 50% íîìèíàëü-
íûõ äîõîäîâ ôîíäà åãî àêòèâû áóäóò ïîñòåïåííî èñòîùàòüñÿ, òîãäà êàê âîç-
ìîæíîñòü äîïîëíèòåëüíûõ äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé ñóùåñòâåííî îãðàíè÷åíà.
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ÔÇ «Î ïîðÿäêå ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ öåëåâîãî êàïèòàëà íå-
êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé», ðåãóëèðóþùèé ïîðÿäîê ôîðìèðîâàíèÿ è èñ-
ïîëüçîâàíèÿ öåëåâîãî êàïèòàëà, èìååò íåäîñòàòêè, êîòîðûå òîðìîçÿò ñîçäà-
íèå ôîíäîâ â íàøåé ñòðàíå5.

Âî-ïåðâûõ, â çàêîíå ïåðå÷èñëåíû àêòèâû, â êîòîðûå óïðàâëÿþùàÿ êîì-
ïàíèÿ ìîæåò èíâåñòèðîâàòü ñðåäñòâà öåëåâîãî êàïèòàëà, íî íå ðåãëàìåíòèðî-
âàíà ñòðóêòóðà, â ðàìêàõ êîòîðîé ðåêîìåíäóåòñÿ ôîðìèðîâàòü ïîðòôåëü.

Âî-âòîðûõ, ñîãëàñíî äåéñòâóþùåìó çàêîíîäàòåëüñòâó äîïóñêàåòñÿ âîç-
ìîæíîñòü ïîòåðè ÷àñòè èìóùåñòâà öåëåâîãî êàïèòàëà, ïåðåäàííîãî â äîâåðè-
òåëüíîå óïðàâëåíèå. Ýòî ëèáî 50% åãî ñóììû çà îäèí ãîä áåç ó÷åòà ðàñõîäîâà-
íèÿ ñðåäñòâ, ëèáî 30% çà 3 ãîäà ïîäðÿä, òàêæå áåç ó÷åòà ðàñõîäîâàíèÿ àêòèâîâ çà
ýòîò ïåðèîä, ïîñëå ÷åãî öåëåâîé êàïèòàë ðàñôîðìèðîâûâàåòñÿ. Íî äàííàÿ âîç-
ìîæíîñòü â êîðíå ïðîòèâîðå÷èò îñíîâíîé èäåå ñîçäàíèÿ öåëåâîãî êàïèòàëà.

Â-òðåòüèõ, çàêîí íå äîïóñêàåò æåðòâîâàòü ôîíäó íè÷åãî èíîãî, êðîìå
äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ÷òî ñóæàåò âîçìîæíîñòè æåðòâîâàòåëåé.

Â-÷åòâåðòûõ, â çàêîíîäàòåëüñòâî Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ââåäåíî ñëåäó-
þùåå îãðàíè÷åíèå: ÍÊÎ íå âïðàâå ïåðåäàâàòü íà ôîðìèðîâàíèå èëè ïîïîë-
íåíèå ñâîåãî öåëåâîãî êàïèòàëà ñîáñòâåííûå äåíåæíûå ñðåäñòâà. Çà ðóáå-
æîì ýòî îäèí èç îñíîâíûõ èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ ýíäàóìåíòîâ è êâàçè-
ýíäàóìåíòîâ, êîòîðûå èãðàþò ðîëü áóôåðîâ â ñëó÷àå íåáëàãîïðèÿòíîé
ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû.

Â-ïÿòûõ, ïåðåäà÷à ñðåäñòâ ìåæäó ÍÊÎ è óïðàâëÿþùåé êîìïàíèåé, à
òàêæå ìåæäó äâóìÿ óïðàâëÿþùèìè êîìïàíèÿìè äîëæíà îñóùåñòâëÿòüñÿ â
íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ â ñëó÷àå ïðåêðàùåíèÿ äîãî-
âîðà îáÿçàíà â òå÷åíèå îäíîãî ìåñÿöà ïåðåäàòü ÷àñòü èìóùåñòâà, ñîñòàâëÿþùå-
ãî öåëåâîé êàïèòàë, äðóãîé óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè. Åñëè â ýòîò ìîìåíò íà ðûí-
êå ïðîèçîøëî èçìåíåíèå êóðñà âàëþòû, åé ïðèäåòñÿ çàôèêñèðîâàòü óáûòîê, èñ-
êëþ÷àÿ âîçìîæíîñòü ïåðåäà÷è èìåþùèõñÿ àêòèâîâ ïî áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè.

Â-øåñòûõ, ðîññèéñêèé çàêîí óñòàíàâëèâàåò, ÷òî «íåêîììåð÷åñêàÿ îðãà-
íèçàöèÿ âïðàâå èñïîëüçîâàòü íå âåñü ïîëó÷åííûé äîõîä îò äîâåðèòåëüíîãî
óïðàâëåíèÿ èìóùåñòâîì, ñîñòàâëÿþùèì öåëåâîé êàïèòàë, ïðè óñëîâèè âû-
ïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî äîãîâîðàì ïîæåðòâîâàíèÿ, óñëîâèé çàâåùàíèé, à â
ñëó÷àÿõ, ïðåäóñìîòðåííûõ ôåäåðàëüíûì çàêîíîì, ðåøåíèé ñîâåòà ïî èñïîëü-
çîâàíèþ öåëåâîãî êàïèòàëà. Ïðè ýòîì ðàçìåð íåèñïîëüçîâàííîãî äîõîäà îò
äîâåðèòåëüíîãî óïðàâëåíèÿ èìóùåñòâîì, ñîñòàâëÿþùèì öåëåâîé êàïèòàë,
íå ìîæåò ïðåâûøàòü 50% òàêîãî äîõîäà çà äâà ãîäà ïîäðÿä». Çàêîíîäàòåëü-
ñòâî ÑØÀ ñòèìóëèðóåò áëàãîòâîðèòåëüíûå ôîíäû, óñòàíàâëèâàÿ íèæíèé
ïðåäåë áëàãîòâîðèòåëüíîé ïîääåðæêè íå ìåíåå 5% òåêóùåé ðûíî÷íîé ñòî-
èìîñòè àêòèâîâ ôîíäà.

Âàæíåéøåé ïðîáëåìîé  â Ðîññèè îñòàåòñÿ êðèçèñ äîâåðèÿ ê ôîíäàì
öåëåâîãî êàïèòàëà è ê èõ óïðàâëÿþùèì êîìïàíèÿì.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ Íàëîãîâûì êîäåêñîì ÐÔ äåíåæíûå ñðåäñòâà ÍÊÎ íà
ôîðìèðîâàíèå öåëåâîãî êàïèòàëà íå îáëàãàþòñÿ íàëîãîì íà äîáàâëåííóþ
ñòîèìîñòü è íàëîãîì íà ïðèáûëü îðãàíèçàöèé, êàê è ïåðå÷èñëåíèå äåíåæíûõ
ñðåäñòâ îò óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé (äîâåðèòåëüíûõ óïðàâëÿþùèõ). Óñòàíîâëåí-
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íûé íàëîãîâûé ðåæèì, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñïîñîáñòâóåò ôîðìèðîâàíèþ êîíêó-
ðåíòíîé ñðåäû è áëàãîïðèÿòñòâóåò ñîçäàíèþ ýíäàóìåíò-ôîíäîâ, à ñ äðóãîé � íå
ó÷èòûâàåò íàëîãîâûå ñòèìóëû äëÿ æåðòâîâàòåëåé � ôèçè÷åñêèõ ëèö.

Çàêîíîäàòåëüñòâîì íå óñòàíîâëåíû ìåõàíèçìû êîíòðîëÿ çà äåÿòåëüíîñ-
òüþ óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé. Õîòÿ ñòðîãî îãðàíè÷åííûé êðóã èíâåñòèöèîí-
íûõ èíñòðóìåíòîâ ïðåïÿòñòâóåò ïðÿìûì çëîóïîòðåáëåíèÿì, ýôôåêòèâíàÿ
ðàáîòà ýíäàóìåíò-ôîíäîâ íåâîçìîæíà áåç ïîñòîÿííîãî âíåøíåãî ôèíàíñî-
âîãî êîíòðîëÿ. Àóäèòîðñêèå îðãàíèçàöèè, ïðèâëåêàåìûå ê ïðîâåðêå îò÷åòíî-
ñòè ÍÊÎ è èõ óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé, ðåøàþò ëèøü ÷àñòü ïðîáëåìû. Äåëî â
òîì, ÷òî öåëüþ àóäèòà, â ñîîòâåòñòâèè ñ ÔÇ «Îá àóäèòîðñêîé äåÿòåëüíîñòè»,
ÿâëÿåòñÿ âûðàæåíèå àóäèòîðîì ìíåíèÿ î äîñòîâåðíîñòè îò÷åòíîñòè è î ñîîò-
âåòñòâèè âåäåíèÿ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà çàêîíîäàòåëüñòâó ÐÔ. Ýôôåêòèâíîñòü
âåäåíèÿ äåë ðóêîâîäñòâîì ôîíäà âûõîäèò çà ðàìêè âîïðîñîâ, ïîäëåæàùèõ
ðàññìîòðåíèþ ïðè åæåãîäíîì àóäèòå.

Òàêèì îáðàçîì, ñåãîäíÿ îòå÷åñòâåííûå ýíäàóìåíòû íå ðåøàþò ôèíàí-
ñîâûå ïðîáëåìû áîëüøèíñòâà ÍÊÎ. Äàæå äëÿ êðóïíåéøèõ èç íèõ òàêèå ôîí-
äû ìîãóò äàòü ïîääåðæêó îòäåëüíûõ ïðîãðàìì, ÷òî, áåçóñëîâíî, íåìàëî, íî â
áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå îíè íå çàìåíÿåò íè ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ, íè ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ.

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ó ýíäàóìåíò-ôîíäîâ åñòü áîëåå çíà÷èìàÿ ðîëü � èçìå-
íèòü îòíîøåíèå áèçíåñà è îáùåñòâà ê áëàãîòâîðèòåëüíîñòè, îñîçíàòü âàæíîñòü
ïîääåðæêè ÍÊÎ, à òàêæå ïðåäîñòàâèòü ðåàëüíûå è ïðîçðà÷íûå âîçìîæíîñòè äëÿ
ôèíàíñèðîâàíèÿ îáùåñòâåííî ïîëåçíûõ ïðîåêòîâ. Òðåáóåòñÿ ïðîâîäèòü àêòèâ-
íûå èíôîðìàöèîííûå êàìïàíèè î ïðåèìóùåñòâàõ öåëåâîãî êàïèòàëà, ïðèâëå-
êàòü ïðåäñòàâèòåëåé áèçíåñ-ñîîáùåñòâà äëÿ ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ ÍÊÎ,
ôîðìèðîâàòü áëàãîïðèÿòíûé êëèìàò è ìîòèâàöèè äëÿ æåðòâîâàòåëåé.

Òàêèì îáðàçîì, êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ÍÊÎ â ñóùåñòâåííîé ñòåïåíè
çàâèñèò îò èõ ôèíàíñèðîâàíèÿ è ðàçâèòèÿ èíñòèòóòà ýíäàóìåíòà, ÷åðåç êîòî-
ðûé ïðîÿâëÿåòñÿ ñòðåìëåíèå ÍÊÎ ê ïàðòíåðñòâó ñ ãîñóäàðñòâîì è áèçíåñîì.
À äëÿ ýòîãî òðåáóåòñÿ êîîðäèíàöèÿ îáùèõ è ÷àñòíûõ èíòåðåñîâ.

Ïðîâåäåííîå èññëåäîâàíèå ïîêàçàëî, ÷òî ôîðìèðîâàíèå è èñïîëüçîâà-
íèå öåëåâîãî êàïèòàëà â Ðîññèè ñâÿçàíî êàê ñ íåñîâåðøåíñòâîì çàêîíîäà-
òåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýíäàóìåíòîâ, òàê è ñ îñîáåííîñòÿìè ýêîíîìè÷åñêîé
ñèòóàöèè è ñîöèàëüíûìè ïðèîðèòåòàìè îáùåñòâà. Íåîáõîäèìî ñäåëàòü ñèñ-
òåìó ôèíàíñèðîâàíèÿ îòå÷åñòâåííûõ ÍÊÎ ýôôåêòèâíîé, ïîâûñèòü èõ æèçíå-
ñïîñîáíîñòü è êîíêóðåíòíûå ïîçèöèè.
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