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Аннотация: В статье исследованы основные макроэкономические последствия применения инструментов международ-
ной налоговой оптимизации, используемых российскими корпорациями. Большое значение в изучении проблемы совре-
менных низконалоговых юрисдикций имеет цель их применения российскими корпорациями. Если такие юрисдикции 
выступают в качестве механизма законного налогового планирования и привлечения капитала, то их функционирование 
можно охарактеризовать как легитимный процесс получения частной выгоды двустороннего порядка с помощью притока 
дополнительных инвестиций для экономического роста страны (в то время как инвесторы используют преимущества 
офшора для налогового планирования). Однако существуют и другие цели для международной налоговой оптимизации: 
вывод капиталов, нелегитимный уход от налогов, выведение капиталов, полученных нелегальным путем. Задача данной 
статьи сводится к оценке основных тенденций выведения капитала из России и его значимости для российской макро
экономики. В работе показано, что несовершенство налогового регулирования в Российской Федерации, а также недо-
статки макроэкономической политики привели к обострению проблемы легального и нелегального оттока капитала. Из-за 
недостатков налоговой системы России капиталы вывозятся из страны в низконалоговые юрисдикции.
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Введение
Специфика современной российской макроэконо-
мики определяется тем, что российские предпри-
ятия нередко используют офшорные зоны для 
минимизации своей налоговой нагрузки, что при-
водит к необоснованному обогащению как отдель-
ных госслужащих, так и представителей бизнеса. 
В таких ситуациях проигрывает и государство, и 
национальная экономика в целом. Наиболее значи-
мыми последствиями широкого распространения 
различных офшорных схем являются потери из 
государственного бюджета, отток капитала и не-
проверенные источники иностранных инвестиций 
в российскую экономику.

Существует большое разнообразие схем выведе-
ния капитала из России, однако основная их часть 
реализуется через офшорные юрисдикции [Аджиева, 
Ушаков, Блохина, 2017. С. 31–32]. Наиболее крупные 
компании России, составляющие основу рейтинга 
РБК, демонстрируют в этом вопросе следующую ста-
тистику (см. таблицу): 239 компаний зарегистриро-
вано в России, а 221 компания – за рубежом. При этом 
из 239 компаний – 87 государственных, поэтому для 
последних не существует возможности выбора ме-
ста регистрации. Оставшиеся 152 компании зареги-
стрированы на территории Российской Федерации. 
Таким образом, большая часть организаций имеет 
регистрацию на территории зарубежных юрисдик-
ций. При этом величина общей вы-
ручки корпораций на территории 
России в 2014 году составила 32,47 
трлн руб., а выручка компаний, за-
регистрированных за пределами 
нашей страны, – 23,57 трлн руб. 
Все это свидетельствует о небла-
гоприятном инвестиционном кли-
мате в современной российской 
макроэкономике вследствие не-
обоснованно высокой налоговой 
нагрузки на российские компании.

Офшорные юрисдикции 
и отток капитала
Исследования международной не-
коммерческой организации «Tax 
Justice Network» показывают, что 
значение величины накопленно-
го объема российского капитала 
в офшорных юрисдикциях за пе-
риод 1990–2010 годов было равно 
798 млрд долл., а к концу 2014 года 
составило 1,3 трлн долл.1. По это-
му индикатору Россия стабильно 

1	 Shaxson N. More than $12 trillion stuffed 
offshore, from developing countries alone. 
Tax Justice Network. 2016. May 9: https://
www.taxjustice.net/2016/05/09/17103

Таблица. Число и общий объем капитала россий-
ских компаний (на начало 2015 года, млрд долл.)*

Data chart. Number and total capital of Russian 
companies (at the beginning of 2015, billions of 
dollars)

 Локализация
регистрации

Число рос-
сийских 
компаний

Величина 
капитала, 
млрд долл.

Зарегистрированных
на территории Российской 
Федерации:

   

Россия 239 32 474,7
Всего 239 32 474,7
Зарегистрированных за рубежом:

Кипр 136 9 054,1
Нидерланды 21 1 979
Великобритания 5 703
Люксембург 7 551,7
Бермудские острова 5 940,4
Британские острова 14 1 275,8
Гибралтар 2 685,8
Другие иностранные юрисдикции 31 8 377,6

Всего 221 23 567,4

*	 Составлено на основе данных информационного агентства 
«РБК», взятых с официального сайта: https://www.rbc.ru

Рисунок 1. Топ-10 стран по величине налоговых потерь экономики  
(в процентах от валового внутреннего продукта)*

Figure 1. Top 10 countries in terms of tax losses of the economy  
(as a percentage of gross domestic product)

*	 Данные для диаграммы рассчитаны на основе статистических сведений международ-
ной организации «Tax Justice Network»: https://www.taxjustice.net
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занимает второе место в 
мире (после Китая). При 
этом обращается внима-
ние на то, что мотива-
цией для вывоза капи-
тала в низконалоговые 
юрисдикции является 
не только налоговая 
нагрузка на экономику 
в целом, но и масшта-
бы теневой экономики, 
уровень коррупционной 
активности [Звонова, 
Кузнецов, 2017. С.  70–
76; Комарова, 2017. 
С.  40–42; Zucman, 2015. 
P.  45–142]. Офшорные 
схемы используются не 
только для снижения 
налоговой нагрузки, но 
и для отмывания денег, 
полученных преступ-
ным путем, и мошенни-
чества. Так, мы видим 
на рисунке  1, что для 
России величина эко-
номических потерь (в 
процентах от величины 
валового внутреннего 
продукта) в результа-
те ее теневизации яв-
ляется одной из самых 
значительных в мире, 
в то время как уровень 
налоговой нагрузки на 
экономику не самый вы-
сокий.

По данным Цен-
трального Банка Рос-
сийской Федерации, за 
2010–2017 годы отток 
капитала из России со-
ставил 486,7 млрд долл. 
(рисунок 2). Основную 
массу капитала вывез-
ли коммерческие банки 
через офшорные юрис-
дикции.

Анализируя дина-
мичную структуру от-
тока капитала, нужно 
отметить, что с начала 
1990-х годов в ней пре-
обладают так называ-
емые «сомнительные» 
операции, под которыми 
Банк России подразуме-
вает, прежде всего, сле-

Рисунок 2. Чистый ввоз (+) / вывоз (-) капитала частным сектором из 
России в 1994–2017 годах, млрд долл.*

Figure 2. Net import (+) / export (-) of capital by the private sector from Russia 
in 1994-2017, billions of dollars.

*	 Составлено на основе данных Центрального Банка Российской Федерации. Чистый ввоз / вывоз 
капитала частным сектором (по данным платежного баланса Российской Федерации): https://
www.cbr.ru/statistics/credit_statistics/bop/outflow.xlsx

Рисунок 3. Динамика «сомнительных» операций в общей структуре оттока 
капитала из России, млрд долл.*

Figure 3. Dynamics of “doubtful” operations in the total capital outflow from 
Russia, billions of dollars.

*	 Составлено автором на основе данных Центрального Банка Российской Федерации: www.cbr.ru
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дующие категории финансовых потоков: 
а) экспортная выручка, не полученная в 
срок; б) платежи, связанные с авансирова-
нием импорта; в) переводы по фиктивным 
операциям с ценными бумагами, кредита-
ми и др. С начала 1990-х годов и в течение 
более чем 15 лет объем «сомнительных» 
операций увеличивался весьма быстрыми 
темпами (рисунок  3). Максимальная его 
величина была достигнута в 2008 году, а 
максимальный накопленный за весь этот 
период совокупный объем составил 51 
млрд долл. (38% от общей величины от-
тока капитала в 2008 году). При этом наи-
больший и стремительный рост количе-
ства «сомнительных» операций пришелся 
на нулевые годы: так, в период с 2001 по 
2012 год их накопленная общая величина 
превысила аналогичное значение за пери-
од 1994–2001 годов в 9 раз.

С 2015 года по настоящее время Цен-
тральному Банку Российской Федерации 
удалось добиться значительного сниже-
ния этого показателя (путем отзыва ли-
цензий у тех коммерческих банков, дея-
тельность которых была включена в те-
невой сектор экономики), но, по мнению 
экспертов, в 2017–2018 годах, во-первых, 
потоки сомнительных операций перетек-
ли в другие секторы теневой экономики; 
во-вторых, были разработаны новые схемы вывода 
денег в офшоры2.

Одной из самых распространенных «сомни-
тельных» схем вывоза капитала из нашей страны 
является оплата фиктивных контрактов по экс-
порту товаров. В 2013 году общая величина по-
добных платежей по экспортным договорам с оф-
шорными контрагентами составила 88 млрд руб., 
а за первую половину 2014 года – 67 млрд руб. В 
целом взаимодействие с такими контрагентами в 
общей структуре внешней торговли России зани-
мает значительное место. Так, по данным Счетной 
палаты Российской Федерации, доля экспортных 
транзакций с офшорными юрисдикциями в об-
щей величине российского экспорта в 2013 году 
составляла 47,5%, в первой половине 2014 года 
– 51%.

Таким образом, отток капитала через офшорные 
юрисдикции оказывает значительное негативное 
влияние на российскую макроэкономику. Также 
государство несет убытки за счет недополученных 
налоговых сборов, что приводит к неустойчивости 
и неэффективности функционирования всей ма-
кроэкономической системы страны.

2	 Безчастная М. Валить из России: олигархи нашли новые схемы 
вывода денег. Свободная пресса. 4 мая 2018 года: http://
svpressa.ru/economy/article/199419/?rss=1

Прямые иностранные инвестиции 
и международная налоговая оптимизация
Большое количество российских бизнес-структур 
учреждается за границей, и их зарубежные активы 
продолжают расти, способствуя дополнительному 
оттоку капитала из России. Юридически кредито-
вание фирм российского происхождения, зареги-
стрированных в иных государствах, отображается 
по документам как кредитование нерезидентов. 
Покупка облигаций отечественного бизнеса рос-
сийскими банками (облигации выпускают проект-
ные офшорные компании) с 2010 года считается 
популярным методом корпоративного финанси-
рования и является, по сути, приобретением зару-
бежных активов, способствующим выводу средств 
за рубеж.

Данные Центра макроэкономического анализа и 
краткосрочного прогнозирования показывают, что 
в 2016 году 25% всего «чистого» оттока капитала 
из России пришлись на долю трех самых крупных 
государственных банков3. В то же время к 1 сентя-

3	 Солнцев О.Г. Макрофинансовые аспекты структурно-инвести-
ционной политики в целях восстановления и обеспечения 
устойчивости экономического роста в России. Центр макроэко-
номического анализа и краткосрочного прогнозирования. М., 
2016: http://www.forecast.ru/_ARCHIVE/Presentations/Soln/
INP2016.pdf

Рисунок 4. Доля накопленных прямых иностранных  
инвестиций из России за рубеж (по странам) в общем  
объеме иностранных инвестиций из России на 1 января 
2018 года*

Figure 4. The share of accumulated foreign direct investment 
from Russia abroad (by country) in total foreign investment 
from Russia as of January 1, 2018

*	 Составлено автором на основе данных Центрального Банка Российской 
Федерации: Прямые инвестиции в Российскую Федерацию. Центральный 
Банк Российской Федерации, 2018: http://www.cbr.ru/statistics/?PrtId=svs
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бря 2016 года в общей массе ссудных задолженно-
стей нерезидентов перед Сбербанком России 87% 
кредитов приходится на компании, реализующие 
свой бизнес на территории Российской Федерации. 
Представленные данные подтверждают неоспори-
мое влияние офшоров на деятельность российско-
го бизнеса. Причем речь не всегда идет о скрытой 
деятельности корпораций, несмотря на то, что в 
2016 году в тень отошло около 35% от чистого от-
тока капитала.

Часто несовершенство институциональной сре-
ды и неблагоприятный инвестиционный климат в 
нашей стране вынуждают компании выбирать для 
регистрации зарубежные страны. Банкам становит-
ся выгоднее кредитовать нерезидентов (например, 
когда сделка заключается на Кипре, ценные бумаги 
можно изъять по прошествии всего трех дней, а в 
России на это может уйти более года). Увеличив-
шийся объем сделок РЕПО помогает Центральному 
банку Российской Федерации сдерживать процент-
ные ставки и служит источником кредитования 
банками фирм-нерезидентов.

Итогом четвертого квартала 2016 года стал 
ощутимый отток капитала на фоне усиления при-
тока, и это при одновременном увеличении значе-
ний по статье платежного баланса «Чистые ошибки 
и пропуски», то есть при возрастании сумм тех 
средств, которые не смогли быть учтены статисти-
кой Банка России. Таким образом, поддерживается 
непрозрачность деятельности, осуществляемой по-
средством офшорных каналов.

Российская инвестиционная 
статистика свидетельствует о 
значительной роли офшорных 
государств как реципиентов рос-
сийских капиталов. Так, на дату 
1  января 2018 года от общего 
объема прямых иностранных 
инвестиций из России 81% при-
ходится на такие офшорные го-
сударства, как Багамы, Бермуды, 
Виргинские Британские острова, 
Джерси, Доминика, Доминикан-
ская Республика, Мальта, Мо-
нако, Объединенные Арабские 
Эмираты, Острова Кайман, Кипр, 
Нидерланды, Сингапур, Вели-
кобритания, Швейцария (рису-
нок  4). При этом, если мы рас-
смотрим динамику этой доли на 
протяжении периода с 2014 по 
2018 годы, то она лишь только 
в 2015 году достигла 76% (ве-
роятно, в связи с процессами 
девальвации рубля, имевшими 
значительное место в 2014 году), 
а в остальные годы составляет 
стабильно более 80%.

Данные Центрального Банка Российской Фе-
дерации по прямым иностранным инвестициям в 
Россию относительно стран-партнеров наглядно 
демонстрируют, что офшорные зоны из года в год 
берут на себя более 80% таких инвестиций. Это 
означает, что фактически иностранными они не 
являются, поскольку это инвестиции российских 
компаний, зарегистрированных в низконалоговых 
юрисдикциях. Так, на рисунке мы видим, что в 
общем объеме таких инвестиций в российскую 
экономику (по состоянию на 1  января 2018 года) 
80% от их общего объема приходится на наиболее 
популярные у российского предпринимательского 
сектора офшоры: Багамы, Бермуды, Виргинские 
Британские острова, Гибралтар, Джерси, Ирлан-
дия, Кипр, Люксембург, Нидерланды, Сент-Китс и 
Невис, Сингапур, Великобритания. Если мы рассмо-
трим в динамике долю только этой группы стран 
в общем объеме прямых иностранных инвестиций 
в Россию, то увидим, что за период с 2010 по 2018 
год их доля остается стабильной и составляет 80% 
(рисунок 5).

Налоговые «гавани»: риски создания 
криминальных кредитно-финансовых 
механизмов
Из большого количества офшорных зон классиче-
ского образца наиболее востребованными в среде 
российского бизнеса остались лишь Сент-Китс и 
Невис и Британские Виргинские острова в Кариб-
ском бассейне. Пример Кипра показывает, что в 

Рисунок 5. Доля накопленных прямых иностранных инвестиций 
в Россию (по странам) в общем объеме иностранных инвестиций 
в Россию из-за рубежа на 1 января 2018 года*

Figure 5. The share of cumulative direct foreign investments to Russia 
(by countries) in total volume of foreign investments to Russia from 
abroad on January 1, 2018

*	 Составлено автором на основе данных Центрального Банка Российской Федерации: 
Прямые инвестиции в Российскую Федерацию: http://www.cbr.ru/statistics/?PrtId=svs
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результате подписания в 2010 году соглашения 
об избежании двойного налогообложения, эта оф-
шорная зона уже не может считаться полноценно 
«классической». Исторически так сложилось, что 
Кипр был достаточно популярной офшорной юрис-
дикцией среди отечественного бизнеса, но сейчас, 
в соответствии с принятым двусторонним согла-
шением и внесенными изменениями, налоговые 
льготы в этой стране ограничены, и, кроме того, 
предусматривается обмен информацией между Ки-
пром и Россией.

Такие европейские страны, как Люксембург, 
Швейцария, Австрия, Нидерланды и Великобри-
тания, строго говоря, не являются офшорными 
зонами, но вместе с тем они нередко включаются 
в офшорные схемы российских предпринимателей 
ввиду предоставления этими государствами раз-
личных налоговых послаблений. 

Основные закономерности возникающей при 
этом цепочки следующие: существует структура 
в финансовом центре, связанная с фирмой из оф-
шора, с которым у него есть договор об отмене 
двойного налогообложения. Данная структура вы-
ступает как «проводящая компания» при взаимо-
действии офшора и компании из России. Это приоб-
ретает большое значение в таких ситуациях, когда 
у России не подписано соглашение об избежании 
двойного налогообложения со страной – местом 
регистрации офшорной компании. 

Можно спрогнозировать дальнейшую популя-
ризацию и востребованность подобных схем из-
за ужесточения мер контроля над деятельностью 
налоговых «гаваней» и нежелания российского 
бизнеса взаимодействовать с офшорами напрямую 
(возможность проводить операции с участием бо-
лее респектабельных финансовых центров). Но, с 
экономической точки зрения, инвестиции такого 
характера ничем не отличаются от сокрытия ка-
питала путем вывоза и уклонения от налогообло-
жения. Согласно определению, инвестирование оз-
начает вложение в объекты предпринимательской 
или другой активности с целью получения прибы-
ли и достижения различных полезных результатов. 
Но, как видно из приведенных ранее примеров ин-
вестиционных вложений капитала, большинство 
из них имеют только спекулятивные характеристи-
ки и не служат повышению эффективности реаль-
ных бизнес-процессов.

Замыкающим звеном рассматриваемой цепочки 
является возвращение капитала в том или ином 
объеме в Россию. При анализе географической 
структуры поступающих в страну иностранных 
инвестиций обнаруживается неслучайное офшор-
ное происхождение поставщиков капитала. На до-
лю офшорных территорий – Кипра и Виргинских 
островов – в общем потоке накопленных инвести-
ций приходится 26%. За первый квартал 2017 года 
доля этих государств в общем объеме поступив-

ших инвестиций составила уже 12%. Значительная 
доля инвестирования приходится на финансовые 
центры, такие как Великобритания, Люксембург, 
Нидерланды и Ирландия. Российскому бизнесу при 
реализации офшорных схем очень удобно пользо-
ваться «проводящими» компаниями из крупных 
финансовых центров. Из этого следует, что доля 
таких центров в общей сумме накопленных инве-
стиций в России к концу ноября 2017 года состави-
ла примерно 39%, а в общем объеме поступивших 
в страну инвестиций за первый квартал 2017 года – 
около 29%.

Долевая статистика обнаружила тенденцию 
среди российских структур к осторожному подходу 
при использовании открытых налоговых схем, а 
также к активному обращению компаний из неоф-
шорных, но авторитетных стран в промежуточные 
звенья. Сам факт того, что свыше 50% всех инве-
стиций в финансовый сектор поступает в Россию 
из Люксембурга, Швейцарии или Кипра, является 
достаточно показательным и только подтверждает 
наличие обращений отечественного бизнеса к пе-
речисленным юрисдикциям в ходе выстраивания 
финансовых структур и проведения коммерческих 
операций.

О доле реальных инвестиций неофшорного про-
исхождения, с учетом представленной статистики, 
можно сказать следующее: в первом квартале 2017 
года она составила не более одной четверти от об-
щего объема. Неблагоприятный инвестиционный 
климат в России отпугивает иностранных инве-
сторов с незапятнанной финансовой репутацией 
из Японии, Китая, Германии и США; они крайне 
сдержаны в желании вкладывать капиталы в на-
шу экономику. Эти негативные тенденции ведут к 
потерям стратегически важных партнеров, среди 
которых, например, транснациональные компании. 
Нельзя не учитывать опасности слияния частных 
внутренних капиталов со средствами из офшорных 
территорий, имеющими возможное криминальное 
прошлое, в рамках совместных проектов. Это мо-
жет привести к интенсификации оборота сомни-
тельных инвестиций.

Наличие подобных диспропорций характерно 
не только для нашей страны. В течение последних 
десяти лет почти половина прямых инвестиций в 
Индию поступила с островного государства Маври-
кий4. Организация экономического сотрудничества 
и развития, оценивая ситуацию, утверждает, что в 
глобальном плане свыше половины всех финансо-
вых и торговых международных транзакций прохо-
дит через налоговые «гавани». 

Убедительные данные приводят сотрудники 
главного управления экономической безопасности 

4	 Gravelle G. Tax Havens: international tax avoidance and evasion. 
Congressional Research Service. January 15, 2015: https://fas.org/
sgp/crs/misc/R40623.pdf
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Министерства внутренних дел Российской Феде-
рации [Палишкина, 2018. С. 974–977; Шестакова, 
Десинова, 2018. С. 48–49]. Известно, что ключевую 
роль в выводе теневого капитала играют тран-
зитные банки, предоставляющие незаконные фи-
нансовые услуги, в том числе по обналичиванию 
и легализации доходов нелегитимного характера. 
Ранее пояснялось, как эти банки-операторы, за-
малчивая информацию о конечных получателях 
и отправителях денежных средств, аккумулируют 
деньги, а затем перечисляют их на счет нерезиден-
тов в офшорах или в обналичивающие банковские 
институты. 

Наиболее часто выводятся так называемые «от-
каты» в сфере государственного заказа, а ино-
гда – похищенные из бюджета денежные средства. 
Проанализировав материалы уголовных дел кор-
рупционного характера, можно выявить частое 
пользование услугами специалистов из крими-
нальных формирований, специализирующихся на 
банковском секторе, для создания криминальных 
кредитно-финансовых механизмов и сокрытия 
следов преступлений. Перечень наиболее харак-
терных способов хищения денежных средств для 
фирм-однодневок, в том числе офшорных, обширен 
и включает в себя следующие способы:
•	 перевод средств по договорам продажи или купли 

ценных бумаг, не обращающихся при этом на ре-
альном рынке;

•	 перевод средств по фиктивным внешнеторговым 
контрактам;

•	 возврат или предоставление займов якобы по-
лученных ранее кредитов;

•	 перечисление дивидендов в качестве выплаты;

•	 перевод российскими компаниями финансовых 
средств на свои счета и счета других российских 
организаций, которые открыты в иностранных 
банках;

•	 перечисление по контрактам авансовых плате-
жей;

•	 переводы по агентским договорам между нере-
зидентами и резидентами.

Заключение
По разным оценкам, в российских базах данных 
числится свыше тринадцати тысяч участников 
рынка незаконного вывода денег. Средняя сумма, 
фигурирующая в одной операции, на сегодняш-
ний день составляет порядка 250–400 тыс. долл. 
К сожалению, установить коррупционное или кри-
минальное происхождение активов практически 
невозможно, поскольку отток средств максималь-
но засекречен и осуществляется через подставных 
лиц. Данные, свидетельствующие об использова-
нии офшорных зон не только бизнесом, но и вла-
стью (не с целью оптимизировать налоговую базу 
и тем более не в рамках международного налого-
вого планирования), говорят сами за себя. Следует 
еще раз подчеркнуть, что проблема не является 
локальной, а имеет отношение ко всей коррумпи-
рованной составляющей российской экономики в 
целом. Вина за подобные последствия использо-
вания офшорных зон лежит на недобросовестных 
участниках процесса. Это во многом дискредити-
рует феномен налоговых «гаваней» с их перспекти-
вами и уникальными возможностями для ведения 
бизнеса.
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