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Тяжелое экономическое положение нашей 
страны, как ни парадоксально, дает нам своего 
рода исторический шанс — возможность глубже 
разобраться в том, что было положительного и 
негативного в недавнем государственном прошлом 
университетов, каковы их сегодняшние материаль­
ные интересы, какой путь эволюции необходимо 
избрать для обновления вузов.

Исторически у нас сложилась система оста­
точного государственного финансирования обра­
зования, существенно отличавшаяся по уровню 
финансирования других сфер (академической, 
военно-промышленного комплекса, армии и т.д.). 
И хотя его удавалось несколько смягчить за счет 
активной хоздоговорной деятельности универси­
тетов с промышленными предприятиями, сейчас 
эта сторона работы сведена на нет. Новые эконо­
мические отношения и рыночные реалии внесли 
в жизнь иные ценности и противоречия, в том 
числе неоправданную приоритетность по уров­
ню оплаты различных форм непроизводительно­
го труда, включающих посредническую, страхо­
вую, банковскую, коммерческую и другие виды 
в сравнении с образовательной и производствен­
ной деятельностью. В зтих условиях появились 
нелегкие проблемы: как сохранить накопленный 
образовательный, научный и кадровый потен­
циал, как найти новые источники финансирова­
ния в реалиях нынешней экономики1. Как пока­
зал анализ хозяйственно-экономической дея­
тельности зарубежных и отечественных вузов в 
рыночных условиях2, наиболее перспективной 
формой улучшения финансово-экономического 
состояния вузов в условиях недостаточного и 
имеющего устойчивую тенденцию к снижению

объемов централизованного (бюджетного) фи­
нансирования является расширение состава и 
объемов платных образовательных услуг. Кро­
ме того, анализ показал, что в отечественной 
практике в связи с неблагоприятным экономи­
ческим состоянием предприятий стабильно 
уменьшаются возможности предоставления 
платных образовательных услуг по договорам с 
предприятиями (юридическими лицами). В то 
же время сфера привлечения средств населения 
(физических лиц) для оплаты образовательных 
услуг используется слабо.

Развитие такого рынка платных образователь­
ных услуг в России имеет свою специфику, обус­
ловленную рядом обстоятельств, в т.ч.:

♦ психологическая неподговтоленность об­
щества и населения к такому рынку как рынок 
платных образовательных услуг;

♦ диспропорции в размещении населения и 
вузов на территории страны и необходимость по­
вышения образовательного потенциала на пери­
ферии;

♦ значительным различием в доходах отдель­
ных групп населения и др.;

Влияние этих обстоятельств применительно 
к периферийным вузам может быть противоречи­
вым:

с одной стороны — замедленность формиро­
вания рынка образовательных услуг на определен­
ных территориях;

1 Журавлев В.А. Университет и региональная интеграция 
//Интеграция региональных систем образования. Мордовский 
университет., 1995. С.7.

2 Вуз и рынок: в 3 кн. //Коммерческая деятельность в си­
стеме высшей школы России. Кн.1. М., 1992. С. 471.



с другой — наоборот, резкие скачки в его 
развитии, применении платных форм подготов­
ки специалистов, причем преимущественно за 
счет личных средств населения, а не предприя­
тий.

Первый опыт использования ценных бумаг 
для оплаты образовательных услуг в России, в т.ч. 
в Удмуртии (в частности, УдГУ) сформировал 
предпосылку необходимости изучения и развития 
такой формы оплаты образовательных услуг на­
селением.

В процессе анализа перспектив развития 
форм привлечения средств населения для оплаты 
образовательных услуг выделены два наиболее 
целесообразных для детальной проработки на­
правлений:

• рынок ценных бумаг;
• страховой рынок.
При этом формирование и развитие рынка 

платных образовательных услуг во взаимосвязи 
с указанными рынками способствует взаимовли­
янию их особенностей и механизмов реализации, 
определенному интегрированию и формирова­
нию новых свойств (признаков) каждого из них 
и их совокупности. Таким образом, правильно го­
ворить о системе предоставления платных обра­
зовательных услуг и становление и развитие рын­
ка платных образовательных услуг (РПОУ) сле­
дует рассматривать по следующим направлени­
ям (см. рис. 1).

Привлечение средств юридических и физи­
ческих лиц для оплаты образовательных услуг на 
основе образовательных акций было опробовано 
в УдГУ в 1994 г.

Образовательная акция представляет собой 
ценную бумагу, выпускаемую в обращение бан­
ком, сотрудничающим с УдГУ на основании до­
говора. Количество выпущенных в обращение 
акций определялось администрацией из расчета 
количества студентов, принимаемых на учебу 
сверх государственного плана (финансируемого из 
бюджета).

Стоимость одной акции устанавливалась в 
зависимости от стоимости обучения, определяе­
мой на момент выпуска акций. Предъявление ак­
ции в вуз на момент зачисления засчитывалось как 
факт оплаты.

Сданные в вуз в качестве средства оплаты 
обучения акции предъявлялись затем в банк для 
погашения и получения денег в соответствии с 
условиями договора между вузом и банком. Пре­
дусматривалась также возможность сдачи акций 
в банк по инициативе владельцев, после чего ак-

Рис. 1. Направления развития рынка плат­
ных образовательных услуг для населения

ции могли быть вновь пущены в обращение. Все­
го было продано 238 акций, зачислено по предъяв­
лению акций 232 человека (51 акции были сданы 
в банк для погашения владельцами акций). По 
предъявленным в вуз акциям был получен доход 
348 млн руб.

В результате анализа опыта использования 
образовательных акций были выявлены некоторые 
недостатки, в том числе:
• сложная система переуступки новому владель­

цу, требующая дополнительных (банковских) 
затрат;

• налоги на операции с ценными бумагами.
По результатам апробирования оплаты обра­

зовательных услуг на основе образовательных 
акций и с целью исключения выявленных при этом 
недостатков была разработана концепция привле­
чения денежных средств предприятий и граждан 
для оплаты образовательных векселей. В чем ее 
суть? Образовательный вексель является сред­
ством оплаты за обучение в вузе юридическими и 
физическими лицами. Он представляет собой цен­
ную бумагу с соответствующим уровнем защиты, 
выпускаемую в обращение банком, с которым вуз 
сотрудничает на основании договора.

Количество выпускаемых в обращение вексе­
лей на каждый год определяется администрацией



УдГУ с разбивкой по факультетам. Стоимость век­
селя устанавливается исходя из стоимости обуче­
ния на момент покупки векселя и составляет 20% 
от стоимости годичного обучения. Продажа век­
селей осуществляется банком юридическим и 
физическим лицам по договору.

В случае непоступления абитуриента (вла­
дельца векселя) в УдГУ, либо по любой другой 
причине истечения необходимости владения век­
селем владелец может продать (передать) его лю­
бому лицу по договорной цене, либо погасить его 
в банке. Оплата за обучение в УдГУ осуществля­
ется пятью векселями за каждый год обучения, 
либо за весь период (25 векселей). После прове­
дения оплаты векселя передаются в банк для по­
гашения. Расчеты между банком и УдГУ осуще­
ствляются в соответствии с договором в процессе 
продажи векселей и после их погашения. В 
качестве банка-партнера был выбран «Ижпада- 
банк». Банк обеспечивает:

♦ изготовление образовательных векселей;
♦ продажу векселей от своего имени и за 

свой счет;
♦ организацию первичного размещения и 

их вторичное обращение;
♦ гашение векселей.
УдГУ обеспечивает:
♦ проведение рекламной кампании (в газетах, 

на радио, телевидении и др.);
♦ заключение договоров на обучение с лица­

ми, успешно сдавшими вступительные экзамены, 
прошедшими собеседование и имеющими обра­
зовательные векселя;

♦ прием платежей по договорам на платное 
обучение образовательными векселями.

Распределение денежных средств, получен­
ных от размещения векселей, осуществляется сле­
дующими образом:

70% банк передает УдГУ в виде беспроцент­
ного кредита (в т.ч. вексельного) еженедельно (по 
отдельному договору);

30% остается в банке и образует фонд гаше­
ния векселей (страховой фонд).

Результаты работы с векселями в 1995-1996 
гг. представлены в табл 1. Преимущества исполь­
зования образовательных векселей:

— менее сложная процедура регистрации по 
сравнению с образовательными акциями;

— возможность изменения курса на момент 
покупки;

— простота переуступки новому владельцу;
— отсутствие налога на операции с ценными 

бумагами;

Таблица 1. Результаты работы с векселями

Показатели
Период (годы) 
1995 1996

Количество проданных векселей, шт. . 217.. .. 280

Сумма продаж, млн руб......................... 1028 .. 2173

Количество зачисленных студентов 
(с оплатой векселями), чел.................... 186 ..... 352

Поступления из банка
(70% кредита от суммы продаж),
млн руб..................................................... 720 ..... 1521

Из этой суммы дополнительный 
доход (за операции с ГКО и др.), 
млн руб..................................................... . . . .5 3 .... 125,3

Получено от банка после зачисления 
студентов, оплативших обучение 
векселями, и погашения банком 
неиспользованных векселей, млн руб. .... 118 ... . 465

Итого, общий доход УдГУ, млн руб..... 891 ... . 2111

— возможность оплаты непосредственно век­
селями, в том числе последующих лет обучения, 
по ставкам на момент приобретения векселя.

Недостаток — необходимость резервирова­
ния 15% денежных средств, полученных от про­
дажи векселей, в национальном банке.

Совершенствуя систему привлечения допол­
нительных денежных средств путем использова­
ния ценных бумаг и используя новый закон РФ 
«О простом и переводном векселе», Удмуртский 
государственный университет в 1997 году выпу­
стил векселя УдГУ, реализация которых проис­
ходила по договору через АКБ «Уральский трас­
товый банк». Выпуская свои векселя, УдГУ по­
лучал все денежные средства, поступающие от 
их продажи, банку в данном случае причиталось 
вознаграждение (комиссионный сбор) в размере 
2%. Таким образом, университет имел реальную 
возможность пользоваться всеми денежными 
средствами, полученными от продажи собствен­
ных векселей.

В 1997 году всего было продано 430 вексе­
лей и в результате были получены денежные сред­
ства на сумму примерно 1 400 млн рублей. В уни­
верситет на платную форму обучения по векселям 
было зачислено 164 человека.

Используя полученные в кредит денежные 
средства, УдГУ дополнительно получил доход в 
размере более 200 млн рублей. Кроме того, эти 
векселя использовались университетом в качестве 
оплаты за выполненные работы и услуги и имели 
хождение на вторичном рынке.



Концепция оплаты образовательных услуг 
с использованием облигаций накопительных 
займов разработана в развитие опыта исполь­
зования образовательных векселей. Преимуще­
ства облигаций накопительного займа по срав­
нению с образовательными векселями показа­
ны в табл. 2.

В качестве партнера УдГУ в совместной де­
ятельности в этом направлении выбрана инвес­
тиционная компания «Палата ценных бумаг» 
(ПЦБ), имеющая опыт работы в этом направле­
нии на рынке ценных бумаг Уральского регио­
на. Взаимодействие партнеров осуществляется 
в соответствии с договором, который содержит 
предмет отношений, обязанности сторон (фун­
кциональные и прочие), порядок расчетов, осо­
бые условия и реквизиты сторон. Он является 
правовым регулятором экономических отноше­
ний между УдГУ и ПЦБ и предусматривает воз­
можность внесения изменений и дополнений в 
эти отношения только через протоколы допол­
нительных соглашений. Этими протоколами, в 
частности, могуг быть изменены цены образо­
вательных облигаций (т.е. очередной номинал 
той или иной серии), введены коррективы в 
рыночную стоимость ранее выпущенных, но не 
полностью выкупленных инвестором облигаций 
(например, выкуп идет по про— межуточным 
купонам, оплаченным инвестором). При этом

Сравнительные преиіѵ

стимулируется оплата полных сумм в целом или 
по году.

Целевое использование средств предусматри­
вается механизмом их распределения между УдГУ 
и ПЦБ, инвестициями в проекты, вложением 
средств на депозит и выделением части средств 
инвесторам для роста стоимости облигаций. Пос­
ледние при этом могут иметь снижение суммы 
накапливаемых средств в счет оплаты образова­
тельных услуг на величину доходов (%), получен­
ных по результатам экономически выгодного вло­
жения ранее оплаченных сумм в инвестиционные 
проекты или на депозит. Эти дополнительные до­
ходы, увеличивающие рыночную стоимость об­
лигаций, позволяют повысить выкупную цену об­
лигаций, что является своеобразной финансовой 
защитой вложенных средств от их обесценения в 
условиях инфляции. Последняя (определение вы­
купной цены) формируется на следующие случаи:

♦ расторжения договора досрочно;
♦ получения абитуриентом-владельцем ЦБ 

неудовлетворительных оценок на вступительных 
экзаменах;

♦ недобора проходного балла и, следователь­
но, непоступления в вуз.

В то же время лицам, имеющим облигации об­
разовательных накопительных займов, предостав­
ляется преимущественное право при зачислении в

Таблица 2
щества ценных бумаг

1. Векселя по краткосрочным ценным 
бумагам на 1-2 года.

Эмитент Использование средств

Ижладабанк Банк
(вознаграждение + 
затраты)

и УдГУ
(доходы — затраты) 
в виде кредитов

2. Облигации накопительного займа по 
долгосрочным ценным бумагам

«Палата ценных 
бумаг»

УдГУ, «Палата ценных бумаг» 
и инвестирование в проекты, депозит

Преимущества: I. Опыт работы с «Ижладабанком», где УдГУ — один из учредителей.
2. Использование опыта работы с ценными бумагами — «Палата ценных бумаг», 
где УдГУ один из учредителей.

Снижение потерь и рисков при размещении ценных бумаг одним эмитентом.

Запуск нового механизма накопительных облигаций и его отработка в условиях 
действующей инвестиционной компании, т.к. создание новой требусг специалистов 
и только лицензионного сбора в размере > 2 млн руб.

УдГУ не занимается вопросами сбора и организацией размещения ценных бумаг.

Средства (поступления от эмитентов) согласно схеме 2 можно использовать с 
целью увеличения дохода бизнес-центр УдГУ.



вуз, а также предоставляется возможность изме­
нения ранее выбранного профиля обучения в те­
чение всего периода сдачи вступительных экза­
менов или даже в первый год учебы в вузе. Это 
обеспечивает особую привлекательность приоб­
ретения ценных бумаг накопительных займов вне 
зависимости от экономических факторов измене­
ния среды (например, удорожания платных услуг, 
резкого роста инфляции и т.п.) и формирует у ин­
вестора его экономическую заинтересованность 
в приобретении облигаций.

ПЦБ получает комиссионное вознагражде­
ние и возмещает из доходов по аккумулирован­
ным средствам понесенные затраты, связанные 
с выпуском и размещением облигаций. УдГУ име­
ет доходы согласно договору и механизму рас­
пределения саккумулированных средств по об­
лигациям накопительных займов. Цена облига­
ций определяется по специальному расчету и не 
является фиксированной, то есть она подлежит 
пересмотру в зависимости от изменения уровня 
затрат на подготовку специалиста в УдГУ. Такой 
механизм экономически целесообразен и для 
УдГУ, так как не приводит к искусственному за­
нижению расходов на высшее образование, спо­
собствует повышению качества обучения и со­
ответствует механизму рыночного ценообразова­
ния на платные услуги в условиях изменяющей­
ся среды.

При этом УдГУ получает средства как для 
решения оперативных вопросов (на покрытие 
текущих расходов), так и доходы в виде диви­
дендов от инвестиционных проектов, за счет ко­
торых может обеспечивать реализацию страте­
гических задач развития вуза. Механизм распре­
деления аккумулированных средств показан на 
рис. 2. (стр. 8)

Экономическим регулятором интересов ин­
вестора является цена облигаций накопительных 
займов. Она по своей структуре включает основ­
ную (неизменяющуюся) часть и дополнительную 
(изменяющуюся) часть и зависит от ряда факто­

ров, влияющих на механизм ее формирования, в 
частности: от дополнительных условий, стимули­
рующих инвесторов или не стимулирующих их в 
зависимости от размера проплаты облигации, ме­
ханизма, срока внесения денежных средств, а так­
же от выбранного подхода к начислению процен­
та доходов в виде дивидендов, поступивших 
вкладчику за весь период накопления средств от 
их вложения в инвестиционные проекты. При этом 
университет выбирает и оговаривает с ПЦБ конк­
ретные варианты как основной, так и дополни­
тельной части цены.

Анализ показывает, что для УдГУ наиболее 
предпочтительным является выкуп по номиналу 
с учетом только основной части цены.

К сожалению, население в настоящее время 
пока не готово к работе с долгосрочными ценны­
ми бумагами. Здесь можно выделить две прева­
лирующие причины:

♦ отсутствие навыков работы с долгосрочны­
ми ценными бумагами;

♦ отсутствие доверия к долгосрочным обя­
зательствам вследствие ряда громких случаев 
обмана инвесторов недобросовестными компа­
ниями.

В этой ситуации реализация этой концепции 
временно приостановлена. Таким образом мож­
но сформулировать следующие выводы.

Опыт использования краткосрочных образо­
вательных облигаций (акций) выявил некоторые 
недостатки, что обусловило переход к образова­
тельным векселям. Опьт работы с образователь­
ными векселями в течение нескольких лет пока­
зал целесообразность их использования и в даль­
нейшем.

Концепция оплаты образовательных услуг с 
использованием облигаций накопительных займов 
разработана в развитие опыта использования об­
разовательных векселей, однако, в связи с непод­
готовленностью населения к работе с такими цен­
ными бумагами ее следует рассматривать только 
как перспективную.
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