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АННОТАЦИЯ
Статья посвящена комплексному анализу роли эндаумент-фондов (целевых капиталов) в системе высшего образова-
ния США как ключевого механизма обеспечения финансовой автономии и стратегического развития университетов. 
В работе исследуются: нормативно-правовая база функционирования эндаументов (законы UMIFA 1972 г. и UPMIFA 
2006 г.); принципы управления и распределения доходов (межпоколенческое равновесие, фидуциарные стандарты); 
инвестиционные стратегии ведущих университетов (Гарвард, Йель, Стэнфорд, Принстон); вызовы, связанные с полити-
зацией академической среды и государственным вмешательством; международные параллели (Япония, Саудовская 
Аравия, Китай). На основе эмпирических данных (отчеты NACUBO, финансовые показатели университетов, правовые 
документы) автор демонстрирует, что эндаументы выступают не только финансовым инструментом, но и маркером 
академической легитимности, индикатором институциональной зрелости. Сделан вывод о необходимости правовой 
защиты эндаументов от инструментализации в политических целях, а также о глобальном тренде к адаптации аме-
риканской модели целевого капитала в других странах.
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ABSTRACT
The article provides a comprehensive analysis of endowment funds (targeted capital) in the US higher education system 
as a key mechanism for ensuring financial autonomy and strategic development of universities. The study examines: the 
legal and regulatory framework governing endowments (UMIFA 1972 and UPMIFA 2006); management and revenue 
distribution principles (intergenerational equity, fiduciary standards); investment strategies of leading universities 
(Harvard, Yale, Stanford, Princeton); challenges related to the politicization of the academic environment and government 
intervention; international parallels (Japan, Saudi Arabia, China). Drawing on empirical data (NACUBO reports, university 
financial indicators, legal documents), the author shows that endowments serve not only as a financial instrument 
but also as a marker of academic legitimacy and institutional maturity. The study concludes that legal protection of 
endowments from political instrumentalization is essential, and highlights a global trend toward adapting the US 
endowment model in other countries.
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ВВЕДЕНИЕ
Современное университетское образование в Сое-
диненных Штатах Америки представляет собой не 
только академическую институцию, но и сложный 
социально-экономический организм, функциони-
рование которого невозможно представить вне 
контекста устойчивых и диверсифицированных 
источников финансирования. Одним из наиболее 
значимых и системно интегрированных механиз-
мов обеспечения финансовой автономии высших 
учебных заведений США являются эндаумент-фон-
ды (целевые капиталы), представляющие собой 
институционализированную форму долгосрочных 
капиталовложений с четко зафиксированными 
нормативными рамками использования.

В условиях нарастающей конкуренции за ресур-
сы в глобальном образовательном пространстве 
эндаументы становятся не только финансовым 
инструментом, но и маркером академической ле-
гитимности, индикатором способности универ-
ситета к стратегическому развитию и сохранению 
институциональной автономии. При этом моде-
ли функционирования эндаументов, их правовой 
статус, принципы инвестирования и механизмы 
распределения доходов существенно варьируются 
в зависимости от юрисдикции и типа учреждения, 
что требует специального научного рассмотрения.

Цель работы —изучить эндаумент-фонды США 
в качестве модели устойчивого финансирования 
университетов. Рассматривается трансформация 
партнерства государства и частного сектора, а также 
ключевые политико-экономические и социокуль-
турные особенности этой системы.

В работе проанализированы финансовые отчеты 
ведущих университетов, информация от аналити-
ческих агентств и отраслевых ассоциаций, а также 
сравнительно-правовые материалы. Это позволило 
выявить ключевые факторы устойчивости амери-
канской модели эндаументов и обозначить вызовы, 
возникающие в условиях усиления политического 
влияния на академическую сферу.

МЕТОДОЛОГИЯ ОСНОВАНИЯ АНАЛИЗА
Исследование опирается на междисциплинарную 
методологию, сочетающую в себе элементы ин-
ституционального анализа, теории публичного 
управления, политической экономики образования 
и сравнительно-правового подхода. С точки зрения 
теоретико-методологического аппарата опорной 
конструкцией выступает концепция «нового ин-
ституционализма», позволяющая рассматривать 
эндаумент не как исключительно финансовый ме-

ханизм, но как устойчивую институциональную 
структуру, формирующую поведенческие паттерны 
как внутри университета, так и во взаимодействии 
с внешней средой — ​государственными регулято-
рами, донорами, корпоративными агентами [1].

Для эмпирического обоснования анализа ис-
пользовались количественные и качественные ме-
тоды: контент-анализ отчетности университетов 
(в частности, Harvard University 1, Yale University 2, 
Stanford University 3, University of Texas System 4), 
сопоставление динамики доходности и объема 
фондов, сравнительный анализ инвестиционных 
стратегий, а также кейс-анализ политических си-
туаций, связанных с давлением на эндаументы со 
стороны исполнительной власти [2].

Дополнительно в исследовании применяется 
аналитика Национальной ассоциации должностных 
лиц колледжей и университетов США (NACUBO 5), 
Американского совета по образованию, а также 
правовые документы — ​тексты законов UMIFA (1972) 
и UPMIFA (2006), на основании которых осуществля-
ется регулирование деятельности фондов целевого 
капитала 6 [3].

ПРАВОВАЯ ПРИРОДА И ЭВОЛЮЦИЯ 
НОРМАТИВНОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ 

ЭНДАУМЕНТ-ФОНДОВ В США
Эндаумент-фонды в правовом поле США имеют 
институциональный статус, близкий к трасту (до-
верительному управлению), с четким разграни-
чением прав и обязанностей между учредителем 
(донором), управляющим органом (университе-
том) и непосредственным распорядителем активов 
(чаще всего — ​независимой управляющей ком-
панией, связанной с вузом). Правовая база функ
ционирования эндаументов в США строится на 
модели UPMIFA — ​Uniform Prudent Management of 
Institutional Finds Act 7 (2006), пришедшей на смену 
устаревшему UMIFA (1972), не соответствовавше-
му современным условиям высоковолатильного 
инвестиционного рынка (табл. 1).

1  URL: https://www.harvard.edu/about/endowment/
2  URL: https://www.yale.edu/funding-yale-home/overview-
yales-endowment
3  URL: https://giving.stanford.edu/endowment
4  URL: https://www.utsystem.edu/offices/advancement-
services/endowment-administration-and-compliance
5  URL: https://www.nacubo.org/
6  URL: https://www.nacua.org/docs/default-source/jcul-articles/
volume37/37_jcul_201.pdf?sfvrsn=5dbb89bf_10
7  URL: https://www.financestrategists.com/estate-planning-
lawyer/trusts/uniform-prudent-management-of-institutional-
funds-act/
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Согласно UPMIFA, главная задача управляю-
щего — ​обеспечить «разумную доходность с уче-
том устойчивости». Это означает, что стратегии 
управления фондом должны балансировать между 
максимизацией прибыли и межпоколенческим 
равновесием, т. е. сохранять возможность целевого 
использования доходов в долгосрочной перспекти-
ве. Закон закрепляет фидуциарные стандарты пове-
дения: управляющие обязаны соблюдать принципы 
лояльности, осмотрительности и добросовестности.

Ключевое понятие UPMIFA — ​endowment fund 
(институциональный фонд или его часть, в ко-
торой даритель ограничивает расходование ка-
питала). Таким образом, эндаумент — ​не просто 
инвестиционный инструмент, а правовой режим 
управления пожертвованными средствами, огра-
ниченный волей донора. Правовая система США 
допускает создание как «вечных» фондов (perpetual 
endowments), так и фондов с ограниченным сроком 
действия (term endowments), что демонстрирует ее 
гибкость в адаптации к меняющимся социально-
экономическим условиям.

Важным элементом нормативного регулирова-
ния является то, что доходы от эндаумента могут 
быть направлены на строго определенные цели: 
стипендии, финансирование кафедр, капитальное 
строительство, закупку оборудования и т. п. Это 
исключает возможность произвольного перера-
спределения средств внутри университета и требует 
высокого уровня отчетности и прозрачности.

Важный элемент нормативного регулирования 
заключается в том, что доходы от эндаумента могут 
направляться только на строго определенные цели: 
стипендии, финансирование кафедр, капиталь-
ное строительство, закупку оборудования и т. п. 
Это исключает произвольное перераспределение 
средств внутри университета, требует прозрачности 
в расходовании средств, обязывает к детальной 
отчетности и раскрытию информации.

ЭНДАУМЕНТЫ КАК МЕХАНИЗМ 
УСТОЙЧИВОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ 

ВЫСШЕГО ОБРАЗОВАНИЯ
В рамках американской модели высшего образо-
вания эндаумент-фонды представляют собой не 
просто инструмент финансовой поддержки, но 
и ключевой элемент стратегического планирова-
ния, позволяющий университетам обеспечивать 
институциональную устойчивость, долгосрочное 
развитие и академическую автономию. Эндаумент 
по своей сути выступает аналогом «финансово-
го щита», способного защитить университет от 

внешних экономических и политических колеба-
ний, а также служить источником инновационного 
и инфраструктурного роста 8.

Классическая формула функционирования эн-
даумента включает несколько взаимосвязанных 
компонентов: 1) накопление основного капита-
ла за счет пожертвований; 2) его инвестирование 
с целью получения дохода; 3) распределение части 
доходов на заявленные цели; 4) реинвестирование 
части дохода для сохранения покупательной спо-
собности капитала.

На практике это означает, что эндаумент яв-
ляется «вечным» источником финансирования 
при условии соблюдения консервативной инве-
стиционной стратегии и надлежащего правового 
управления 9.

Согласно исследованию NACUBO (2024), средняя 
доходность университетских эндаументов в США 
за последние двадцать лет колеблется в пределах 
7–11% годовых, при этом около 4–5% средств еже-
годно распределяются на текущие нужды, 2–3% 
реинвестируются для компенсации инфляционных 
потерь, и лишь минимальная часть аккумулируется 
в виде прироста фонда (табл. 2) 10. Таким образом, 
модели управления активами эндаументов ориен-
тированы на баланс между текущей эффективно-
стью и межпоколенческой справедливостью.

Крупнейшие университеты США (Гарвард, Йель, 
Принстон, Стэнфорд) действуют как «некоммерче-
ские корпорации с инвестиционной природой», 
накапливая огромные активы в ценных бумагах, 
недвижимости, долей в венчурных и хейж-фондах 
(табл. 3). Например, по состоянию на 2025 г. энда-
умент Гарвардского университета превысил 59,7 
млрд долл., из которых ежегодно распределяется 
около 2,4 млрд на нужны университета 11. Объемы 
эндаументов Стэнфорда, Йеля и Принстона дости-
гают 35–45 млрд долларов. Основные статьи расхо-
дов — ​исследовательские программы, содержание 
кадрового состава и стипендии для студентов 12.

8  URL: https://www.supermoney.com/encyclopedia/university-
business-officer
9  URL: https://inbusiness.kz/ru/author_news/endaument-
fondy-vysshej-shkoly-finansovaya-zashita-ili-prikrytie-dlya-
otmyvaniya-deneg
10  URL: https://t.me/filantrop_endowment/302
11  URL: https:// www.masslive.com/news/2025/10/what-is-
harvard-universitys-endowment-a-new-financial-report-
reveals-the-answer.html; https://www.forbes.com/sites/
michaeltnietzel/2025/10/17/harvard-universitys-endowment-
grows-but-it-ran-a-deficit-in-fy‑2025/
12  URL: https://www.forbes.ru/education/519546-universitetskie-
endaumenty-rassiraut-geografiu
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Таблица 1 / Table 1
Модель управления эндаумент-фондами и нормативно-правовая база США /  

The endowment fund management model and the US regulatory framework

Аспект / Aspect Описание / Description

Юридический статус Аналог траста, с разграничением ролей донора, университета 
и управляющей компании

Основные нормативные акты UMIFA (1972), UPMIFA (2006)

Ключевые требования Принципы лояльности, осмотрительности, добросовестности; 
межпоколенческое равновесие

Типы эндаументов Вечные (perpetual) и срочные (term endowments)

Использование доходов Стипендии, финансирование кафедр, капитальное строительство, закупка 
оборудования

Контроль и отчетность Независимый аудит, транспарентность, регулярная отчетность

Источник / Sourse: составлено автором / Complied by the author.

Таблица 2 / Table 2
Структура распределения доходов и показатели доходности эндаумент-фондов (NACUBO, 2003) / 

Income distribution structure and profitability indicators of endowment funds (NACUBO, 2003)

Показатель / Indicator Значение / Value (%) Комментарий / Comment

Средняя доходность 7–11 Годовая доходность по университетским 
эндаументам

Распределение на текущие 
нужды 4–5 Используется на операционные расходы 

университета

Реинвестирование 2–3 Для компенсации инфляции и поддержания 
покупательной способности капитала

Прирост фонда Минимальный Обеспечивает долгосрочную устойчивость

Источник / Sourse: составлено автором / Complied by the author.

Следует подчеркнуть, что эффективность эн-
даументов определяется не только абсолютным 
объемом активов, но и уровнем институциональ-
ного управления: наличием независимого попечи-
тельского совета, профессиональных управляющих 
компаний, регулярного внешнего аудита и прозрач-
ной отчетности. Эти условия обеспечивают высо-
кий уровень доверия со стороны частных доноров, 
корпораций и выпускников, что, в свою очередь, 
способствует дальнейшему приросту капитала.

ЭНДАУМЕНТЫ И УНИВЕРСИТЕТСКАЯ 
АВТОНОМИЯ: КЕЙСЫ ГАРВАРДА, ЙЕЛЯ 

И СТЭНФОРДА
Гарвардский университет (основан в 1636 г.) яв-
ляется не только старейшим, но и наиболее обес-
печенным вузом в США. Его эндаумент, формаль-
но учрежденный в 1643 г., на протяжении почти 

четырех столетий демонстрировал способность 
к устойчивому наращиванию капитала даже в пе-
риоды острых экономических кризисов (напри-
мер, в 1929 и 2008 гг.). На 2024 г. активы Гарварда 
под управлением составили более 53 млрд долл., 
включая инвестиции в венчурные фонды, недви-
жимость, ценные бумаги и природные ресурсы 13.

Ключевой особенностью управления фондом 
Гарварда является наличие Harvard Management 
Company (HMC), профессиональной управляющей 
структуры, действующей на правах дочерней орга-
низации университета. В 2023 г. HMC обеспечила 
доходность 9,6%, несмотря на неблагоприятную 
макроэкономическую конъюнктуру. Распреде-

13  URL: https://www.forbes.com/sites/michaeltnietzel/ 
2024/10/17/harvard-university-endowment-posts‑96-gain-
reaches‑532-billion/
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ления из эндаумента составили 37% от общего 
бюджета университета, что позволило профинан-
сировать более 749 млн долл. помощи студентам, 
в том числе полностью компенсировать расходы 
на обучение для семей с доходом менее 85 тыс. 
долл. в год 14.

Йельский университет следует собственной 
модели активного управления, известной как 
«Йельский подход», разработанной в 1980-х гг. 
инвестиционным директором Дэвидом Свенсе-
ном 15. Суть модели заключается в высокой доле 
альтернативных активов — ​венчурного капитала, 
хедж-фондов, частных компаний, — ​что позволяет 
достигать доходности выше рыночной при разум-
ной диверсификации. В результате, доходность 
эндаумента Йеля стабильно превышает показатели 
большинства университетов США, а его инвести-

14  URL: https://www.cgaa.org/article/harvard-university-
endowment
15  URL: https://investwizardry.com/david-swensen-yale-
endowment-model/; https://journal.tkbip.ru/2022/05/17/yale-
university/

ционная стратегия становится образцом для под-
ражания. Стэнфордский университет, в свою оче-
редь, делает ставку на устойчивое и ответственное 
инвестирование. В последние годы университет 
внедрил ESG-подход (Environmental, Social and 
Governance) 16, включая факторы экологической 
и социальной устойчивости в стратегию распре-
деления активов. Стэнфорд активно отказывается 
от инвестиций в углеводородные ресурсы, однов-
ременно развивая проекты по возобновляемой 
энергетике 17. Марк Андреессен — ​один из самых 
успешных венчурных инвесторов в мире — ​еже-
годно жертвует университету и поддерживает 
стартапы молодых ученых 18. Один из примеров 
финансирования: создание инженерного центра 

1 6   U R L :  h t t p s : / / p u b l i c a t i o n s . h s e . r u / p u b s / s h a r e /
direct/619210984.pdf
17  URL: https://translated.turbopages.org/proxy_u/en-ru.
ru.43c45e20–6969f09d-e5582880–74722d776562/https/www.
newsweek.com/many-ways-college-administrations-have-
resisted-fossil-fuel-divestment-movement‑250409
18  URL: https://secretmag.ru/trends/players/andrissen.htm

Таблица 3 / Table 3
Основные характеристики и показатели университетских эндаументов США (на 2023–2024 гг.) / 

Main characteristics and indicators of university endowments in the USA (for 2023–2024)
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Гарвард 
(Harvard) 53,0 1643

Harvard 
Management 
Company

9,6 37
Финансовая помощь 
студентам, стипендии

Йель (Yale)

40,0 —

Собственная 
инвестиционная 
модель (Yale 
Model)

>9,0 —

Инвестиции 
в альтернативные 
активы

Стэнфорд 
(Stanford) 38,0 —

Управление 
с ESG-подходом — —

Инвестиции 
в возобновляемую 
энергетику, STEM

Принстон 
(Princeton) 35,0 — — — —

Поддержка 
исследовательских 
программ

Источник / Sourse: составлено автором / Complied by the author.
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и STEM-программ для студентов из социально 
уязвимых слоев 19 университета.

Таким образом, кейсы Гарварда, Йеля и Стэн-
форда демонстрируют не только успешную инве-
стиционную практику, но и институциональную 
зрелость университетов, в которых эндаумент-
фонд — ​неотъемлемая часть миссии, формирую-
щая стратегическую идентичность и социальную 
ответственность академического сообщества [4–11].

ПОЛИТИЗАЦИЯ ЭНДАУМЕНТОВ 
И ГОСУДАРСТВЕННОЕ ВМЕШАТЕЛЬСТВО: 
ВЫЗОВЫ АКАДЕМИЧЕСКОЙ АВТОНОМИИ

Вопрос о границах допустимого вмешательства 
государства в деятельность автономных акаде-
мических учреждений — ​наиболее дискуссионная 
тема, возникающая в рамках функционирования 
эндаумент-фондов. В Соединенных Штатах Аме-
рики этот вопрос обострился в последние годы 
в контексте политизации образовательной повест-
ки, особенно в период работы администрации пре-
зидента Д. Трампа.

Центральным кейсом в этом контексте стало 
давление на Гарвардский университет, выражавше-
еся в угрозах лишения федерального финансирова-
ния, отмене налоговых льгот, а также во введении 
ограничений на прием иностранных студентов 20. 
Формальной причиной подобных инициатив послу-
жили обвинения в продвижении программ, якобы 
нарушающих «принципы политической нейтраль-
ности», поощряющих антисемитизм и имеющих 
связи с Китаем. Министерство внутренней без-
опасности США заявило о «системных нарушени-
ях» в деятельности университета, что послужило 
основанием для временного прекращения выдачи 
федеральных грантов 21.

Подобные действия ведут к переосмыслению 
роли университетов как независимых центров про-
изводства знания. Обвинения в идеологической ан-
гажированности и игнорировании консервативных 
взглядов ставят под сомнение принципы институ-

19  URL: https://a16z.com/the-techno-optimist-manifesto/
2 0   U R L :  h t t p s : / / w w w. r e u t e r s . co m / wo r l d / u s / t r u m p -
blocks-harvards-ability-enroll-international-students-
ny t-reports‑2025–05–22/ ;  ht tps : / /w w w.forbes . ru/
education/535354-garvardskij-universitet-mozet-lisit-sa-
prava-prinimat-inostrannyh-studentov; https://www.forbes.ru/
education/533050-garvard-otmenaet-platu-za-obucenie-dla-
studentov-iz-semej-s-dohodom-do‑200–000
21  URL: https://iz.ru/1891261/iana-chernikova-mariia-
shaipova-andrei-kuzmak/davlenie-na-pliushch-tramp-
zapretil-garvardu-prinimat-inostrannykh-studentov; https://
vz.ru/news/2025/4/16/1326321.html;

ционального нейтралитета. Поскольку налоговые 
льготы для университетов, признанных организаци-
ями, предполагают их строгое следование образова-
тельным, научным или благотворительным целям, 
политизация академической деятельности может 
рассматриваться как потенциальное основание 
для пересмотра правового статуса [12]. Особенно 
чувствительным оказался вопрос налогообложения 
пожертвований: отмена соответствующих нало-
говых вычетов для доноров способна привести 
к катастрофическому снижению объема благотво-
рительных поступлений. По оценкам аналитиков, 
прямой ущерб для Гарварда в случае отмены всех 
налоговых преференций составил бы 1 млрд дол-
ларов ежегодно, что неизбежно отразилось бы на 
объемах стипендиальной поддержки, кадровом 
составе и исследовательских инициативах 22.

Следует отметить, что такие действия, несмотря 
на их юридическую легитимность, создают опасный 
прецедент вмешательства исполнительной власти 
в дела академических институтов, формируя угрозу 
подрыва автономности университетского сектора 
в целом. Превращение эндаументов в объект поли-
тической борьбы может дестабилизировать устой-
чиво работающую систему и негативно сказаться на 
инвестиционном климате в образовательной сфере.

МЕЖ ДУНАРОДНЫЕ ПАРАЛЛЕЛИ 
И ТРАНСФОРМАЦИЯ ГЛОБАЛЬНОЙ 

КАРТЫ УНИВЕРСИТЕТСКОГО 
ФИНАНСИРОВАНИЯ

Американская модель эндаумент-фондов, долгое 
время воспринимавшаяся в качестве глобального 
эталона, в последние годы сталкивается с конкурен-
цией со стороны университетов, расположенных 
за пределами англосаксонского мира. Особенно 
примечателен опыт Японии, Саудовской Аравии 
и Китая, где на государственном уровне реализу-
ются масштабные инициативы по формированию 
университетских целевых капиталов 23 (табл. 4).

Наиболее яркий пример — ​Японский универ-
ситетский эндаумент-фонд (JUF), учрежденный 
правительством Японии в 2022 г. Общий объем 
средств, выделенных для JUF, составил 10 трлн иен 
(более 70 млрд долл. США), что превзошло активы 
эндаумента Гарварда и сделало JUF крупнейшим 

22  URL: https://edition.cnn.com/2025/04/16/us/harvard-
kristi-noem-international-students/index.html; https://www.
washingtonpost.com/education/2025/04/14/harvard-rejects-
trump-administration-demands/
2 3   U R L :  h t t p s : / / w w w. fo r b e s . r u / e d u c a t i o n / 5 1 9 5 4 6 -
universitetskie-endaumenty-rassiraut-geografiu
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университетским фондом мира. Целью создания 
фонда стало обеспечение системного финанси-
рования академической науки в условиях утраты 
глобальных позиций Японии в области фундамен-
тальных исследований. Важным аспектом стало 
участие частных благотворителей, а также наме-
рение государства развивать институциональную 
культуру пожертвований внутри университетов, 
ранее полностью зависимых от бюджетного фи-
нансирования 24.

Аналогичная тенденция наблюдается в Саудов-
ской Аравии, где эндаумент Университета имени 
короля Абдаллы (KAUST) достиг 23,5 млрд долл. 
Уникальность этой модели заключается в том, что 
фонд был изначально обеспечен государствен-
ными средствами от нефтяного экспорта, однако 
в дальнейшем управление капиталом было пере-
дано в руки независимого инвестиционного совета 
с международным участием. Подобная стратегия 
позволила создать долгосрочный инвестиционный 
механизм, не зависящий от бюджетных колебаний 25.

Систему эндаументов активно развивает и Ки-
тайская Народная Республика. Ряд ведущих универ-
ситетов (в первую очередь — ​Цинхуа и Пекинский 
университет) создают фонды с участием корпора-
тивных инвесторов, в том числе из сектора высоких 
технологий [13]. Хотя нормативно-правовая база 
в КНР пока уступает американской по гибкости, 
наблюдается тенденция к институционализации 
принципов управления, аналогичных модели 
UPMIFA 26 [14].

Таким образом, можно констатировать гло-
бальный сдвиг в сторону развития эндаументов 
как универсального механизма академического 
финансирования. В то же время только устойчивое 
правовое обеспечение, профессиональное управ-
ление и защита автономии университетов могут 
гарантировать успешное функционирование таких 
структур.

ВЫВОДЫ
1. Эндаумент-фонды как системообразую-

щий элемент университетской автономии. Энда-
ументы в США вышли за рамки сугубо финансового 
инструмента, превратившись в ключевой институт 
обеспечения институциональной устойчивости выс-
ших учебных заведений. Их роль многогранна, они 

2 4   U R L :  h t t p s : / / w w w. fo r b e s . r u / e d u c a t i o n / 5 1 9 5 4 6 -
universitetskie-endaumenty-rassiraut-geografiu
25  URL: https://philfund.ru/press-centr/v-saudovskoj-aravii-
sozdan-krupnejshij-endaument-v-sfere-obrazovaniya/
26  URL: https://edpolicy.ranepa.ru/chinese-education

обеспечивают «финансовый щит» от экономических 
и политических флуктуаций; создают условия для 
межпоколенческой справедливости в распределении 
ресурсов; формируют стратегическую идентичность 
университетов через долгосрочные инвестицион-
ные решения; выступают маркером академической 
легитимности, сигнализируя о способности вуза 
к самоорганизации и ответственному управлению 
[15–17].

2. Нормативно-правовая зрелость американ-
ской модели. Правовая база эндаументов (UPMIFA 
2006 г.) демонстрирует: баланс между консерватив-
ностью и адаптивностью: сохранение фидуциарных 
принципов при гибкости в типах фондов (вечные/
срочные); четкое разграничение ролей участников 
(донор — ​университет — ​управляющая компания); 
институционализацию «разумной доходности» 
как компромисса между текущей эффективностью 
и долгосрочной устойчивостью. Это создает преце-
дент для глобального заимствования, хотя прямая 
экстраполяция требует учета локальных правовых 
особенностей [18–20].

3. Диверсификация инвестиционных стра-
тегий как фактор устойчивости. Анализ кейсов 
Гарварда, Йеля и Стэнфорда выявил:

Гарвард (Harvard Management Company): профес-
сионализация управления через дочернюю струк-
туру, обеспечивающую доходность даже в кризисы;

Йель (Yale Model): ставка на альтернативные 
активы (венчурный капитал, хедж-фонды) для пре-
вышения рыночной доходности;

Стэнфорд: ESG-подход как ответ на запросы 
устойчивого развития, отказ от углеводородных 
инвестиций.

Эти примеры [21–23] подтверждают, что успех 
эндаумента зависит не столько от объема капитала, 
сколько от качества управленческой модели.

4. Политические риски как системная угроза. 
Нарастающая политизация академической сре-
ды создает: риски пересмотра налогового статуса 
университетов, что может сократить благотвори-
тельные поступления на млрд долл.; рецеденты 
вмешательства в управление через угрозы лишения 
федерального финансирования; эрозию принципа 
институционального нейтралитета, подрывающую 
доверие доноров.

Особенно уязвимы университеты с крупными 
эндаументами (как Гарвард), чьи ресурсы становятся 
объектом политического давления.

5. Глобальная трансформация модели универ-
ситетского финансирования. Международные кей-
сы (Япония, Саудовская Аравия, Китай) показывают:
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Таблица 4 / Table 4
Международные примеры крупных эндаумент-фондов и их особенности /  

International examples of large endowment funds and their features

Университет / 
University

Объем фонда / 
Amount  
of fund

Источник 
финансирования / 
Source of funding

Особенности управления / 
Management features

Цели и задачи /  
Goals and objectives

Japanese 
University 
Endowment 
Fund, JUF 
(Япония)

70 млрд долл. 
США  
(10 трлн иен)

Государственные 
и частные 
пожертвования

Формирование культуры 
пожертвований, системное 
финансирование науки

Обеспечение 
устойчивого развития 
академической науки

KAUST 
(Саудовская 
Аравия)

23,5 млрд долл. Государственные 
нефтяные доходы

Независимый 
международный 
инвестиционный совет

Долгосрочное 
инвестирование, 
независимость от 
бюджета

Цинхуа, 
Пекинский 
университет 
(Китай)

— Корпоративные 
и государственные 
инвестиции

Институционализация 
управления, адаптация 
UPMIFA

Развитие высоких 
технологий 
и исследовательской 
инфраструктуры

Источник / Sourse: составлено автором / Complied by the author.

Япония (JUF): создание крупнейшего в мире 
эндаумента (70 млрд долл.) как ответ на утрату 
научных позиций, с акцентом на формирование 
культуры пожертвований;

Саудовская Аравия (KAUST): использование не-
фтяных доходов для создания независимого инве-
стиционного механизма;

Китай: адаптация принципов UPMIFA в условиях 
государственного участия.

Эти примеры свидетельствуют о глобальном 
признании эндаументов как универсального меха-
низма, но их успех требует: устойчивой правовой 
базы; профессионального управления; социального 
консенсуса относительно роли университета [24].

6. Перспективы развития института энда-
ументов. Для сохранения эффективности энда-

умент-фондов необходимо усилить правовую за-
щиту от политизации академической деятельности; 
развивать международные стандарты управления, 
сочетающие гибкость и прозрачность; интегрировать 
ESG-принципы в инвестиционные стратегии как 
ответ на глобальные вызовы; поддерживать диалог 
между университетами, государством и донорами 
для предотвращения конфликтов интересов [25, 26].

Эндаумент-фонды — ​неотъемлемый элемент 
современной системы высшего образования, со-
четающий финансовую, институциональную и со-
циокультурную функции. Их эволюция требует 
междисциплинарного осмысления и адаптации 
к новым реалиям, где академическая автономия, 
устойчивое развитие и глобальная конкуренция 
формируют единый контекст.
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