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Аннотация Целью написания статьи является анализ и адаптация существующих 

фандрайзинговых механизмов для целей управления современными региональными 

российскими вузами. Потребность в данном инструменте обусловлена необходимостью 

диверсификации источников финансирования вузов в связи с неблагоприятной 

демографической ситуацией в стране и, как следствие, снижение доходов от платной 

деятельности. Наиболее целесообразным для оценки эффективности использования 

фандрайзинга, по мнению авторов, является использование механизмов адаптированного 

многокомпонентного анализа безубыточности. 

 

Abstract. The purpose of writing this article is to analyze and adapt existing fundraising 

mechanisms for the management of modern regional Russian universities. The need for this tool is 

due to the need to diversify the sources of funding for universities in connection with the 

unfavorable demographic situation in the country and, as a result, a decrease in revenues from paid 

activities. The most appropriate for assessing the effectiveness of the use of fundraising, according 

to the authors, is the use of mechanisms for adapted multi-component break-even analysis. 
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Введение 

В настоящее время все большее количество высших учебных заведений в России 

испытывают недостаток финансирования в связи с неблагоприятной демографической 

ситуацией в стране и реформами, суть которых сводится к отказу от сметного 

финансирования вузов и переходу к, так называемому, «подушевому» финансированию 

(https://clck.ru/J5xSi, https://clck.ru/ExmNX). Для выхода из сложившейся ситуации 

российским вузам можно предложить расширить и диверсифицировать источники своего 

финансирования путем реализации механизмов фандрайзинга [1].  

С точки зрения теории и практики финансирования образовательных учреждений, 

фандрайзинг не является абсолютно новым понятием и активно используется в европейских 

странах и США [2]. Однако в России указанный источник финансирования начал 

применяться достаточно недавно. В качестве основных причин, препятствующих его 

эффективному развитию в российских вузах, можно назвать следующие: 

1. недостаточный уровень знаний и отсутствие готовности к пониманию преимуществ 

фандрайзингау руководства университетов; 

2. закрытый характер существующих на базе университетов эндаумент-фондов (в 

российских университетах, в большинстве случаев, используется «закрытая» модель 

эндаумент-фондов, которая предполагает распространение информации только среди 

ограниченного круга пользователей, преимущественно выпускников и крупных бизнес-

партнеров); 

3. отсутствие прямых налоговых льгот в Налоговом кодексе РФ для жертвователей 

(спонсоров) в фонды целевого капитала вузов; 

4. неразвитость и, в некотором смысле, противоречивость законодательной базы. (как 

следствие сложившейся ситуации наблюдается злоупотребление и искажение экономической 

сути фандрайзинговых схем); 

5. отсутствие методик анализа экономической эффективности механизмов 

фандрайзинга применительно к условиям функционирования конкретного вуза; 

6. прочие причины, в числе которых можно назвать особый менталитет выпускника 

российских университетов, который не предполагает поддержание связи с «родным» вузом 

после его окончания и трудоустройства и, следовательно, не понимание и/или отрицание 

возможности инвестирования денежных средств в рамках фандрайзинга в дальнейшем. 

Наиболее критичным с точки зрения практики является отсутствие действенных 

методик анализа экономической эффективности (целесообразности) механизмов 

фандрайзинга в условиях конкретного вуза. Экономическая эффективность указанного 

механизма финансирования для ведущих вузов очевидна, так как они имеют большое 

количество выпускников и бизнес-партнеров, а также достаточно высокую степень влияние 

на их поведение. Тем самым выполняется решение проблемы по привлечению средств в 

эндаумент-фонд, созданный на его базе для целей финансирования стратегии его развития. 

Менее благоприятной является ситуация по развитию механизмов фандрайзинга в 

региональных вузах, которые не обладают указанными выше преимуществами ведущих 

вузов. В этом случае экономическая эффективность фандрайзинговых схем финансирования 

указанных вузов не является очевидной и требует постоянного анализа и оценки. По мнению 

отдельных специалистов, повышение эффективности фандрайзинговых схем в условиях 
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региональных вузов возможно при помощи грамотного сочетания механизмов фандрайзинга 

с механизмами привлечения ресурсов финансового рынка. Например, за счет привлечения 

займов через эмиссию собственных ценных бумаг, а также получения доходов от активного 

управления свободными денежными средствами через размещение банковских депозитов, 

приобретение акций, облигаций и других финансовых инструментов. В данном случае, речь 

идет не о «чистом» фандрайзинге, а о его модификации – «комбинированном фандрайзинге». 

 

Адаптация расчета точки безубыточности для фандрайзинга 

На начальном этапе оценки экономической целесообразности использования 

фандрайзинговых схем для целей финансирования регионального вуза предлагается 

использование анализа безубыточности [7]. Однако указанный инструмент, являясь 

традиционным с позиции финансового менеджмента и управленческого учета, ориентирован 

прежде всего на промышленные предприятия [4, 8], поэтому для целей оценки 

безубыточности фандрайзинговых схем требуется его адаптация. При этом важно понимать, 

что исходя из специфики функционирования именно региональных вузов, для целей анализа 

безубыточности необходимо применять многокомпонентную модель указанного анализа c 

учетом определенных допущений [6].  

Ключевым показателем анализа безубыточности (как однокомпонентного так и 

многокомпонентного) является точка нулевой прибыли [8]. Предлагаемая адаптированная 

многокомпонентная формула расчета точки безубыточности для фандрайзинга в условиях 

функционирования региональных вузов будет выглядеть следующим образом: 

 

𝑉 =
𝐴

∑ (𝑝 − с𝑖) × 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1

 

 

V — безубыточный объем финансирования, привлекаемый в рамках управляющей 

компании на базе комбинированного фандрайзинга; A — суммарные постоянные затраты 

управляющей компании; p — планируемая доходность финансовых ресурсов, 

аккумулируемых в рамках управляющей компании; сi — стоимость i-ого источника 

привлекаемых ресурсов; 𝜗𝑖 — доля i-ого источника в структуре привлеченных финансов; n — 

количество источников финансирования в рамках управляющей компании. 

 

В рамках традиционного анализа безубыточности кроме расчета точки нулевой 

прибыли предполагается расчет основных параметров режима безубыточной работы. При 

этом предлагается использование следующих расчетных формул [3, 5]: 

 

 
Рисунок. Комплексный анализ безубыточности – показатели режима нулевой прибыли 

(традиционный подход) 
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Для расчета основных параметров режима безубыточной работы эндаумент-фондов, 

созданных на базе высших учебных заведений, можно предложить следующие формулы 

расчета: 

1. минимальная, требуемая с точки зрения обеспечения безубыточности деятельности 

эндаумент-фонда, сумма финансовых ресурсов из всех источников в рамках 

комбинированного фандрайзинга (V0): 
 

𝑉0 =
𝐴

∑ (𝑝 − с𝑖) × 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1

 

 

2. требуемая с точки зрения безубыточности доходность финансовых ресурсов, 

аккумулируемых в рамках комбинированного фандрайзинга (минимальное значение) (p): 
 

∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1 = ∑ 𝑝 × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=1 − ∑ 𝑐𝑖 × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=1 =  

𝐴

𝑉
; 

∑ 𝑝 × 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1 =  

𝐴

𝑉
+  ∑ 𝑐𝑖 × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=1 ; 

𝑝 × ∑ 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1 =  

𝐴

𝑉
+  ∑ 𝑐𝑖 × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=1 ; 

𝑝 =  
𝐴

𝑉
+ ∑ 𝑐𝑖×𝜗𝑖

𝑛
𝑖=1

∑ 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=1

. 

 

3. максимально возможная с точки зрения безубыточности стоимость привлекаемых 

финансовых ресурсов из различных источников (сi): 

1 вариант: i=1 
 

(𝑝 − 𝑐1) × 𝜗1 + ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖 =  
𝐴

𝑉

𝑛
𝑖=2 ; 

(𝑝 − 𝑐1) =  
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛
𝑖=2

𝜗𝑖
; 

с𝑖 =  𝑝 −
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛
𝑖=2

𝜗𝑖
. 

2 вариант: 1<j< (n-1) 
 

(𝑝 − 𝑐𝑗) × 𝜗𝑗 + ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖 + ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖
𝑛
𝑖=𝑗+1 =  

𝐴

𝑉

𝑗−1
𝑖=1 ; 

(𝑝 − 𝑐𝑗) =  
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖+∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛
𝑖=𝑗+1

𝑗−1
𝑖=1

𝜗𝑗
; 

с𝑗 =  𝑝 −
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖+∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛
𝑖=𝑗+1

𝑗−1
𝑖=1

𝜗𝑗
. 

3 вариант: i = n 

(𝑝 − 𝑐𝑛) × 𝜗𝑛 + ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖 =  
𝐴

𝑉

𝑛−1
𝑖=1 ; 

(𝑝 − 𝑐𝑛) =  
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛−1
𝑖=1

𝜗𝑛
; 

с𝑛 =  𝑝 −
𝐴

𝑉
−∑ (𝑝−𝑐𝑖)×𝜗𝑖

𝑛−1
𝑖=1

𝜗𝑛
. 

 

4. оптимальная доля каждого источника финансирования в общей сумме, привлекаемых 

финансовых ресурсов (ϑi): 

1 вариант: i=1 

𝜗1 =  

𝐴

𝑉
− ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=2

(𝑝 − 𝑐1)
 

2 вариант: 1<j< (n-1) 
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𝜗𝑗 =  

𝐴

𝑉
− ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖 + ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖

𝑛
𝑖=𝑗+1

𝑗−1
𝑖=1

(𝑝 − 𝑐𝑗)
 

3 вариант: i = n 

𝜗𝑛 =  

𝐴

𝑉
− ∑ (𝑝 − 𝑐𝑖) × 𝜗𝑖

𝑛−1
𝑖=1

(𝑝 − 𝑐𝑛)
 

Немаловажным с точки зрения принятия управленческих решений руководством 

конкретного вуза и соответствующей управляющей компании, созданной для управления его 

целевым капиталом, является оценка степени управляемости каждого из указанного 

параметра безубыточной работы.  

Экспертная оценка степени управляемости основных параметров безубыточной работы 

управляющей компании с позиции руководства (ректората) конкретного вуза представлена в 

Таблице. 
 

Таблица.  

ЭКСПЕРТНАЯ ОЦЕНКА СТЕПЕНИ УПРАВЛЯЕМОСТИ ОСНОВНЫХ ПАРАМЕТРОВ 

БЕЗУБЫТОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ УПРАВЛЯЮЩИХ КОМПАНИЙ,  

СОЗДАННЫХ ДЛЯ УПРАВЛЕНИЯ ЦЕЛЕВЫМ КАПИТАЛОМ  

ВЫСШИХ УЧЕБНЫХ ЗАВЕДЕНИЙ 

 

№ 

п/п 
Параметр безубыточной работы 

Степень 

управления  

с позиции 

ректората 

Инструменты управления 

(примеры) 

1 Объем финансовых ресурсов, 

привлекаемых в рамках управляющей 

компании, созданной на базе 

фандрайзинга (V0) Высокая 

Определение направленности 

работы с инвесторами 

(жертвователями, вносителями 

денежных средств) по привлечению 

финансовых ресурсов, повышение 

эффективности работы с ними за 

счет усиления мотивации и др. 

2 Доходность от размещения 

финансовых ресурсов, 

аккумулируемых в рамках 

фандрайзинга (p) 

Низкая 

Мониторинг и оценка возможных 

вариантов инвестирования с учетом 

действующего законодательства 

3 Стоимость привлекаемых финансовых 

ресурсов в рамках управляющей 

компании на базе фандрайзинга(с𝑖)  
Средняя 

Мониторинг стоимости возможного 

размещения финансовых ресурсов 

потенциальными инвесторами 

(вносителями денежных средств) 

4 Структура источников финансовых 

ресурсов, привлекаемых в рамках 

конкретной управляющей 

компании(𝜗𝑖) 
Высокая 

Проведение анализа 

безубыточности на периодической 

основе и целенаправленная работа с 

каждой группой инвесторов. 

Конечная цель – привлечение 

финансовых ресурсов по каждой 

группе в заданном объеме, 

соответствующего оптимальной 

структуре 

 

По результатам Таблицы можно сделать вывод, что наиболее управляемыми 

параметрами безубыточности являются: 1) объем финансовых ресурсов, привлекаемых в 

рамках управляющей компании на базе фандрайзинга (V0) и 4) структура источников 

финансовых ресурсов (𝜗𝑖). В качестве основных инструментов управления необходимо 
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разработать механизмы повышения заинтересованности потенциальных и существующих 

инвесторов в фандрайзинговых схемах финансирования конкретного вуза. Для разработки 

указанных механизмов необходимо классифицировать всех инвесторов на следующие 

группы: 

1. участники «чистого» фандрайзинга, осуществляющие безвозмездную передачу 

денежных средств в пользу некоммерческих организаций, в нашем случае, образовательных 

учреждений — вузов.  

2. участники портфельных инвестиций, осуществляющие передачу денежных средств 

управляющей компании (использующей фандрайзинговые механизмы и существующей при 

конкретном вузе) на возмездной основе (предполагается уплата процента за пользование их 

деньгами). В данной группе возможны подгруппы в случае привлечения финансовых 

ресурсов в управляющую компанию на разных условиях (т.е. под разную процентную 

ставку). 

 

Результаты исследований  

Средним уровнем управляемости обладает такой параметр как безубыточная стоимость 

привлекаемых финансовых ресурсов (с𝑖). В целом основное влияние на данный показатель 

оказывает конъюнктура рынка долгосрочного капитала. При этом необходимо отметить, что в 

некоторой степени управляющая компания совместно с руководством вуза может оказывать 

влияние на данный показатель.  

Наименее управляемым является такой параметр, как безубыточная доходность от 

размещения финансовых ресурсов, аккумулируемых в рамках управляющей компании (p). 

Значение данного показателя, как правило, определяется под воздействием спроса и 

предложения на рынке заемного капитала. Расчет указанного показателя в рамках анализа 

безубыточности представляет чисто теоретический интерес, т.е. предполагается сравнение 

расчетного показателя с существующим на рынке в момент анализа.  

 

Заключение 

В заключение можно сделать вывод о необходимости (целесообразности) внедрения 

анализа безубыточности фандрайзинговой деятельности региональных вузов на постоянной 

основе. Периодичность проведения анализа (ежемесячно, ежеквартально, каждое полугодие 

или ежегодно) предлагается определять с учетом специфики конкретного регионального вуза 

и соответствующей управляющей компании. При этом предлагается использовать модель 

комплексного многокомпонентного анализа безубыточности, которая базируется на расчете 

основных показателей режима работы с нулевой прибылью управляющих компаний, 

созданных для управления целевым капиталом указанных высших учебных заведений. 

Основная цель использования анализа безубыточности при оценке эффективности 

фандрайзинговых схем – повышения качества управленческих решений области 

формирования и оценки источников финансирования региональных вузов. 

 

Работа выполнена при финансовой поддержке Министерства образования и науки РФ 

по проекту № 11.2054.2017/4.6 в рамках государственного задания на 2017-2019 гг. 
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