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Аннотация 
В статье рассматриваются источники финансовых ресурсов, доступные на сегодняш-

ний день отечественным предприятиям реального сектора экономики, осуществляющим 
переход на новые технологии, позволяющие внедрить на производстве элементы цирку-
лярной экономики. Несмотря на то что зеленая повестка на фоне геополитических и соци-
ально-экономических потрясений последнего времени отошла на второй план, хозяйст-
вующие субъекты постепенно приходят к выводу, что внедрение таких инструментов зеле-
ной экономики, как бережливое производство, наилучшие доступные технологии, безот-
ходное производство, дает возможность не просто соответствовать требованиям экологиче-
ского законодательства, но и реально достичь более высоких показателей производитель-
ности, выпускать более конкурентоспособную как по цене, так и по качеству продукцию. 
При этом использование предприятиями циркулярных моделей станет результативным 
только при двух условиях: грамотном подборе производственных и управленческих техно-
логий и построении оптимальной структуры капитала, позволяющей эффективно финанси-
ровать отдельные элементы бизнес-процессов, направленных на трансформацию привыч-
ной производственной модели в циркулярные модели производства.  
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Введение 

Экономические субъекты по всему 

миру сейчас сталкиваются с абсолютно 

новой реальностью, связанной с разру-

шением привычных экономических 

трендов, под влиянием которых весь мир 

находился последние 20–30 лет, и связа-

но это, в первую очередь, со структурной 

трансформацией мировой экономики. 

Глобализационные тенденции все боль-

ше перестают иметь свое влияние, а 

страны оказались перед необходимостью 

отказа от дешевых и простых цепочек 

поставок и переноса производств на тер-

риторию своих же стран. Данные про-

цессы стали характерны не только для 

России, подвергнувшейся серьезному 

санкционному давлению, но и для США 

и Европы. Об этом свидетельствует 

большое количество трансформацион-

ных процессов, происходящих сейчас в 

экономике большинства стран, напри-

мер, открытие нового завода Apple по 

производству чипов, увеличение произ-

водственных мощностей по производст-

ву лития в США, строительство первой 

за 30 лет угольной шахты в Великобри-

тании, разморозка шахт в Германии и 

т. д. Все эти события доказывают, что та 

волна глобализации, которая давала миру 

дешевое китайское производство и дос-

тупную российскую энергию, уже закон-

чилась, в результате появились новые 

проблемы, связанные с дефицитом энер-

гии и нехваткой предложения. 

У российских предприятий при 

этом есть преимущества — доступность 

энергетических ресурсов, а также доста-

точная диверсифицированность отечест-

венной экономики, которая позволяет 

изменять цепочки поставок. Но вместе с 

тем во многих отраслях наблюдается 

достаточно высокая зависимость от им-

портной продукции, в частности, потому 

что развивать многие производства в 

России было невыгодно ввиду их низкой 

рентабельности, а было проще и дешевле 

импортировать необходимое сырье или 

комплектующие. Сейчас же ситуация 

достаточно радикально поменялась, что 

обострило для российских предприятий 

необходимость решения двух проблем: 

1) диверсификации производства 

или его расширения с целью создания 

собственной сырьевой базы или произ-

водства необходимых для своей деятель-

ности компонентов; 

2) повышения рентабельности дея-

тельности, что позволит инвестировать в 

инновационные технологии, разработку 

новых проектов и продуктов.  

Для решения той и другой пробле-

мы самым подходящим инструментом на 

сегодняшний день видится использова-

ние циркулярных бизнес-моделей произ-

водства, так как они, с одной стороны, 

стимулируют эффективное использова-

ние первичных ресурсов, а с другой сто-

роны, позволяют использовать для про-

изводственного процесса вторичные ре-

сурсы (отходы) [2, с. 44], что приводит 

не только к снижению себестоимости из-

готавливаемой продукции и экономии на 

некоторых видах расходов, но и позволя-

ет переориентировать производство так, 

чтобы внедрение инновационных техно-

логий стало самой сутью производствен-

ного процесса.  

Материалы и методы 

Особенности финансирования цир-

кулярного производства были изучены 

нами с позиции рассмотрения циркуляр-

ных проектов, объединенных в три груп-

пы, каждая из которых предусматривает 

использование определенных источников 

финансирования. 

1. Модель «продукт как услуга» — 

предполагает замену продажи продукта 

лизинговым соглашением. Реализацию 

такой модели можно наблюдать на круп-

ных предприятиях, производящих доро-

гостоящий товар, который не всегда воз-

можно выкупить сразу (например, Рост-

сельмаш). Использование такой модели 

предполагает наличие крупных сумм пер-

воначального капитала и стимулирует по-

явление кредитных рисков — в этом слу-

чае необходимо убедиться в том, что по-

купатель сможет своевременно осуществ-

лять лизинговые платежи. Кроме того, 
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данная модель предполагает необходи-

мость использования возвратного лизин-

га, в то время как большая часть лизинго-

получателей ориентирована на выкуп 

оборудования по остаточной стоимости.  

2. Модель промышленного симбио-

за — использование предполагает по-

строение новых цепочек создания стои-

мости на основе принципов циркулярной 

экономики и достаточно часто осуществ-

ляется в форме межотраслевого взаимо-

действия, например, в рамках кластера. 

Реализация модели требует достаточно 

значительных затрат на модернизацию 

или перевооружение производства, так 

как требуется обеспечить полную техно-

логическую совместимость разных  

бизнес-процессов как внутри самого 

предприятия, так и между контрагентами. 

Иногда требуется и полное переоснаще-

ние производства, строительство новых 

заводов или их территориальное переме-

щение. Поэтому формирование промыш-

ленного симбиоза требует финансирова-

ния в рамках отдельного инвестиционно-

го проекта с привлечением всей совокуп-

ности собственных и заемных ресурсов на 

долгосрочной основе (эмиссия акций, об-

лигаций, долгосрочное кредитование). 

3. Инновационные циркулярные 

модели процессов и продуктов — явля-

ются базой для становления циркулярно-

го производства, но процессные иннова-

ции на начальном этапе могут быть вне-

дрены при относительно низких инве-

стиционных вложениях, в то время как 

внедрение продуктовых требует гораздо 

большего объема ресурсов, так как здесь 

необходимо маркетинговое исследование 

рынка, разработка новых технологий 

производства и продвижения и т. д. 

Процессы цифровизации, а также 

существующий уровень технологическо-

го прогресса способствуют все более 

широкому и быстрому распространению 

концепции циркулярной экономики, но 

при этом возрастает значение исследова-

ний, направленных на поиск источников 

финансирования данных процессов, так 

как достаточное инвестирование создает 

необходимый базис развития и внедре-

ния инноваций. При этом эффективность 

финансового обеспечения циркулярного 

производства также будет зависеть и от 

качества институциональной среды, соз-

дающей привлекательные условия для 

осуществления столь масштабных и рис-

ковых инвестиционных проектов.  

Результаты 

Каждому типу циркулярной бизнес-

модели свойственен определенный набор 

элементов производственной бизнес-

модели, которые требуют привлечения 

определенного финансирования (рис. 1). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Рисунок 1 — Состав элементов производственной бизнес-модели,  

требующий привлечения финансирования 

Типы циркулярных бизнес-моделей для предприятий реального сектора экономики 

Продукт  

как услуга 

Промышленный 

симбиоз 

Продуктовые  

и процессные 

инновации 

– изменение потоков и дина-

мики денежных средств; 

– покрытие потребности 

в капитале для возможности 

предоставления коммерческо-

го кредита; 

– техническое обслуживание; 

– транзакционные издержки  

– внедрение технологий, обеспе-

чивающих совместимость 

с партнерами, в т. ч. цифровых; 

– распределение кредитных рисков 

на всех участников цепочки созда-

ния стоимости; 

– организационные инновации 

(например, связанные 

с вхождением в кластер) 

– модернизация производст-

венного оборудования; 

– внедрение новых доступных 

технологий для обеспечения 

ресурсо- и энергоэффектив-

ности; 

– осуществление контроллин-

га и мониторинга протекания 

новых бизнес-процессов 
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Источники финансирования цирку-

лярного производства отличаются бóль- 

шим разнообразием, чем финансовое 

обеспечение традиционного производст-

венного цикла, за счет того что циркуляр-

ные бизнес-модели отвечают требованиям 

не только рентабельного, но еще и ресур-

соэффективного и экологичного произ-

водства. Это дает возможность привлечь 

долгосрочный капитал от стратегических 

инвесторов, в том числе и тех, которые 

занимаются социально ответственным 

инвестированием.  

Так как циркулярное производство 

способствует решению многих экологи-

ческих проблем, а также ориентировано 

на рациональное использование первич-

ных ресурсов, у подобных проектов по-

является возможность широкого привле-

чения бюджетного финансирования, а 

также использования средств различных 

зеленых фондов, либо на безвозмездной 

основе, либо на условиях льготного кре-

дитования. В связи с этим можно смело 

утверждать, что внедрение элементов 

циркулярного производства автоматиче-

ски повышает шансы предприятия на 

привлечение государства в качестве ин-

вестора, особенно если это касается стра-

тегически важных для страны отраслей.  

Кроме того, инвестиционные проек-

ты, связанные со становлением циркуляр-

ного производства, позволяют привлечь и 

специфические источники финансирова-

ния — зеленые облигации, продажу фью-

черсов на квоты выбросов, краудфандинг 

и т. д. Даже с учетом достаточно весомого 

усложнения макроэкономической ситуа-

ции многие из этих инструментов остают-

ся доступными для использования отече-

ственными предприятиями. В новых эко-

номических условиях внедрение экологи-

чески чистого производства и экодизайн 

по-прежнему являются основными стра-

тегиями для формирования циркулярной 

экономики предприятий [4, с. 68], кото-

рые уже в течение многих лет последова-

тельно внедряют принципы устойчивого 

развития на своих производствах, и для 

них переход к моделям циркулярного 

производства — не просто дань моде или 

необходимость соответствия экологиче-

скому законодательству, а следующий 

этап их эволюционного развития. 

Таким образом, развитие циркуляр-

ного производства характеризует один из 

этапов жизненного цикла организации, 

где после стадии зрелости наступает ли-

бо окончание существования предпри-

ятия, либо его перерождение в виде но-

вой производственной структуры. Точно 

так же и источники финансирования 

циркулярного производства «привязаны» 

к этапам развития организации (рис. 2).  

 

 
 

Рисунок 2 — Особенности финансового обеспечения циркулярных проектов  

с учетом жизненного цикла компании [1, с. 4] 
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На стадии стартапа объем требуе-

мых ресурсов совсем небольшой, но и 

источники весьма ограничены — это 

собственные средства и гранты, которые 

могут быть как государственными, так и 

частными. Если на стадии стартапа ком-

пании удалось сделать свой продукт ин-

вестиционно привлекательным и рента-

бельным, то на следующем этапе разви-

тия к его финансированию может под-

ключиться уже более широкий круг ин-

весторов, в том числе и венчурные, и 

иностранные. 

Обратим внимание, что возмож-

ность получения масштабной государст-

венной поддержки, равно как и средств, 

привлеченных на рынке капитала, появ-

ляется в момент трансформации пред-

приятия в корпорацию, одновременно с 

этим же возрастает и объем прибыли, ко-

торую можно использовать на инвести-

ционные цели в рамках формирования 

циркулярного производства.  

С учетом того что внедрение цир-

кулярных производственных моделей 

имеет явную экологическую направлен-

ность, а внедрение новых технологий и 

оборудования может принести реальный 

эффект в виде улучшения состояния ок-

ружающей среды, компании, имеющие 

развитый бренд и высокую лояльность 

населения, потребителей-контрагентов, 

могут использовать для привлечения фи-

нансирования такой новый инструмент, 

как краудфандинг. Финансирование в 

краудфандинге осуществляется по прин-

ципу «народного финансирования» (до-

словный перевод данного термина с анг-

лийского) путем обращения к большому 

числу лиц за получением от каждого не-

большой суммы денежных средств. Ди-

намика развития данного рынка за по-

следние два года достаточно хорошая, 

особенно на фоне событий 2022 г. (рис. 3), 

хотя к концу периода темпы привлечения 

средств демонстрируют падение. 

 

 
 

Рисунок 3 — Динамика рынка краудфандинга в РФ в 2021–2022 гг. [7, с. 8] 

 

Сбор производится на специальных 

краудфандинговых площадках, но при 

этом иногда имеет определенную осо-

бенность: если требуемая сумма набира-

ется, то она отдается компании, если же 

нет, то все собранные средства идут на 

развитие самой платформы. 

В целом же можно говорить о том, 

что рынок краудфандинга и рынок вен-

чурного инвестирования тесно связаны 

между собой, на них влияют одни и те же 

факторы, свойственны однонаправленные 

тенденции. Для развития циркулярного 

производства средства венчурных инве-

сторов играют далеко не последнюю 

роль, поэтому и состояние венчурного 

рынка прямо отражается на возможностях 

построения циркулярной экономики.  

В 2022 г. состояние российского 

венчурного рынка можно было характе-

ризовать как кризисное, так как наблюда-

лось явно снижение количества проектов, 

уход инвесторов, сокращение объема ин-

вестирования, причем такая ситуация бы-

ла обусловлена не столько ситуацией на 

российском рынке, сколько общим ухуд-

шением макроэкономической ситуации.  
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Даже эффективным и высокорента-

бельным проектам стало очень тяжело 

расти: двух- или трехкратный годовой 

рост некоторых компаний замедлился до 

40–50 % [3]. Процедура привлечения ин-

вестиций стала сложнее, в том числе и 

из-за смены ценностей как у конкретных 

инвесторов, так и в глобальной повестке.  

Изменился и подход к оценке про-

ектов — при анализе инвестиционных 

проектов снова стали актуальны показа-

тели безубыточности и традиционные 

показатели финансовой результативно-

сти проектов. На российском рынке в 

2022 г. можно было отметить снижение 

оценок инвестиционной привлекательно-

сти стартапов из-за падения биржевых 

мультипликаторов и изменившихся под-

ходов к инвестированию, в рамках кото-

рых инвестирование стало более прагма-

тичным.  

Изучение разработанных на сего-

дняшний день механизмов региональной 

торговли квотами на загрязнение парни-

ковыми газами позволяет нам рассматри-

вать данный инструмент как еще один 

перспективный источник финансового 

обеспечения трансформации производст-

ва по циркулярному типу, так как он 

полностью соответствует требованиям 

оптимального зеленого финансирования 

и может быть адаптирован для примене-

ния практически любым производством в 

рамках кластера, муниципального района 

или города [6, с. 98]. Этот инструмент 

для российского рынка абсолютно но-

вый, поэтому на данный момент экспе-

римент по квотированию выбросов за-

грязняющих веществ в атмосферный 

воздух в России продлен до 2026 г. 

Обсуждение 

Проведенное нами исследование 

обнаружило достаточно устойчивую 

взаимосвязь между формированием цир-

кулярной экономики и уровнем развития 

зеленой экономики, более того, на фоне 

сегодняшних событий ряд исследователей 

воспринимает переход к циркулярным 

принципам производства как альтернати-

ву зеленой экономике [5, с. 255], указывая 

на более прикладной характер исследова-

ний, связанных с внедрением методов 

циркулярного производства и возмож-

ность проведения более точной и досто-

верной оценки фактов реальной транс-

формации традиционных производствен-

ных бизнес-моделей в циркулярные.  

Предлагаем рассматривать концеп-

цию устойчивого финансирования как 

базового подхода при формировании ис-

точников финансового обеспечения цир-

кулярного производства, дающего воз-

можность объединить различные страте-

гии в целях повышения финансовых, со-

циальных и экологических показателей 

работы предприятия [8, с. 55], а зеленые 

финансы в этой концепции выступают 

как специфическая и неотъемлемая часть 

стратегического устойчивого финанси-

рования компании. С этой точки зрения 

под зелеными финансами для целей ста-

новления циркулярного производства 

следует понимать инвестиции в форми-

рование и внедрение программ, направ-

ленных на модернизацию морально и 

физически устаревших производствен-

ных мощностей, технологий и бизнес-

процессов, в целях обеспечения рацио-

нального использования всех видов ре-

сурсов, а также эффективной реализации 

инвестиционных проектов экологической 

направленности, предполагающих в том 

числе внедрение инновационных техно-

логий по переработке и вторичному ис-

пользованию ресурсов, а также увеличе-

нию доли альтернативных источников 

финансирования. Многозадачный харак-

тер процессов формирования циркуляр-

ного производства позволяет использо-

вать широкий спектр источников устой-

чивого финансирования, часть из кото-

рых является доступной для привлечения 

только в рамках решения указанных за-

дач и под конкретные эко- или социально 

направленные проекты. 

Выводы 

Концепция циркулярности произ-

водственных процессов является много-

мерным явлением, требующим разработ-

ки соответствующей государственной и 
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отраслевой политики, проведении мони-

торинга на всех уровнях власти, а также 

экономических секторах, тщательного 

внутрикорпоративного аудита осуществ-

ляемых процедур.  

Для полноценного использования 

всех возможных источников финансово-

го обеспечения для финансирования 

циркулярных проектов необходимо обо-

значить задачу становления циркулярной 

экономики как стратегической цели раз-

вития отечественной экономики, согла-

сующейся с задачами устойчивого разви-

тия страны и обеспечения ее технологи-

ческого суверенитета. В связи с этим бу-

дет возрастать и координирующая роль 

государства и как инвестора, и как рас-

порядителя бюджетных средств, и как 

надзорного органа, так как для эффек-

тивного использования выделенных ре-

сурсов необходима выработка единых 

подходов для анализа результативности 

финансирования циркулярных проектов.  
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