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Annotation: This article covers the necessity of supranational regulation of International financial 

market in post crisis period. It contains the main problems of  the  operation of modern market and the 

ways of it’s problem solving with allowance for different risks. The article takes up question of the role of 

international financial organizations in these processes.

Key words: International financial market, system risks, derevatives, sybprime instruments, globalization and 

liberalization of financial market, supranational regulation, risk management.

Аннотация: Настоящая статья 

посвящена современным пробле-

мам развития мирового финан-

сового рынка в посткризисный пе-

риод и путям их решения. В статье 

рассмотрены причины необходи-

мости наднационального регули-

рования деятельности банковских 

и небанковских финансовых ор-

ганизаций на этом рынке  и роль 

международных финансовых ор-

ганизаций в данном процессе.

Ключевые слова: междуна-

родный финансовый рынок, гло-

бализация и либерализация фи-

нансового рынка, международ-

ные финансовые организации, 

наднациональное регулирование, 

системные риски, система управ-

ления рисками, производные фи-

нансовые инструменты.

CC
овременный глобальный финансовый рынок, даю-
щий, с одной стороны, целый ряд  преимуществ 
инвесторам и эмитентам за счет масштаба и от-
сутствия преград для свободного движения капи-
тала, с другой – является источником системных 
рисков, способным вызвать «эффект домино» не 
только на всех собственных сегментах, но и в дру-
гих сферах экономики. Нынешний кризис проде-

монстрировал это в полной мере. Ни одна экономика и нацио-
нальная финансовая система не остались не задетыми кризис-
ными явлениями. Начавшись на рынке инструментов subprime, 
кризис охватил все сегменты финансового рынка и стал обще-
экономическим, системным. Несмотря на риски усиления про-
текционизма в экономике и финансах, мировому экономическо-
му сообществу удалось избежать этой опасности.

Меры финансовых властей по преодолению 
последствий финансового кризиса

Коллегиальные обсуждения путей реформирования мировой 
валютной системы и правил функционирования и регулирования 
мирового финансового рынка проходят на  высоком уровне – G8 и 
G20. На проводимых в посткризисный период саммитах странам-
участницам удалось достигнуть ряда принципиальных соглаше-
ний. Так, главным итогом встречи в Лондоне стало выделение 
5 трлн долл. в течение полутора лет на решение экономических 
проблем. В том числе 1,1 трлн долл. переданы МВФ и другим 
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международным финансовым 
институтам, 750 млрд долл., вы-
деленных МВФ, направлены на 
возобновление кредитования, 
рост экономики и создание ра-
бочих мест. Был согласован ряд 
мер по возвращению доверия к 
финансовой системе и ее регу-
лированию. За счет выделенных 
ресурсов МВФ должен оказать 
помощь наиболее пострадав-
шим от кризиса странам. Борь-
ба с «налоговыми оазисами», 
регулирование бонусных вы-
плат менеджменту компаний и 
банков, ужесточение контроля 
деятельности банковских и не-
банковских финансовых инсти-
тутов – это меры, способствую-
щие обеспечению устойчивости 
национальных экономик. Одной 
из важнейших задач, поставлен-
ных на данной встрече, было 
создание системы прогнози-
рования экономических кри-
зисов. Для этих целей на базе 
Форума финансовой стабиль-
ности, существующего с 1999 
года, создан Совет по финансо-
вой стабильности. В него вош-
ли представители националь-
ных финансовых органов вла-
сти (центральных банков, над-
зорных органов, министерств 
финансов), а также междуна-
родные финансовые организа-
ции и группы.     

Проблемы развития 
мирового финансового 

рынка

Мировой кризис полностью 
изменил институциональный 
ландшафт финансового рынка. 
Из пяти крупнейших инвести-
ционных банков осталось всего 

два – Goldman Sachs и Morgan 
Stanley, которые обратились в 
дальнейшем к Федеральной ре-
зервной системе США с прось-
бой об открытии резервного 
окна, т.е. стали коммерчески-
ми. 

Присущая мировому финан-
совому рынку тенденция либе-
рализации, во многом ускорив-
шая процесс глобализации рын-
ка, будет, безусловно, сменена 
усилением государственного ре-
гулирования. Это проявляется в 
деприватизации ряда финансо-
вых институтов и вынужденой 
национализации крупных бан-
ков, банкротство которых могло 
вызвать на рынке «эффект до-
мино». Власти задумываются о 
том, какой механизм регулиро-
вания позволит в будущем пре-
дотвратить рост «пузырей» на 
рынках и расходов бюджетных 
средств на помощь банковской 
системе. Примером тому может 
служить предложение президен-
та США Обамы о проведении 
жесткой банковской реформы. 
Смысл этой реформы  состоит 
в ограничении доли рынка, ко-
торую может занимать банк при 
введении ограничений на осу-
ществление высокорискован-
ных операций на финансовых 
рынках. Предлагается запре-
тить банкам вкладывать деньги 
в хедж фонды и фонды частных 
инвестиций, а также в операции 
с ценными бумагами, напрямую 
не связанные с обслуживанием 
клиентов.

  Последние три десятиле-
тия финансовые институты за-
рабатывали прибыль посред-
ством принятия  высоких ри-
сков зачастую за счет заемных 

средств. Как правило, для таких 
целей использовались продук-
ты, появившиеся в результате  
финансовых инноваций: произ-
водные финансовые инструмен-
ты и инструменты секьюрити-
зации. Возникшие в 70-х годах 
прошлого века как инструменты 
страхования рисков, они стали 
использоваться в большей сте-
пени для спекулятивных опера-
ций и отдалились от реальной 
экономики. 

Обороты торгов на рынке де-
ривативов в докризисный пери-
од росли опережающими темпа-
ми и многократно превышали 
мировой ВВП и объем торгов 
на рынке базовых активов. Со-
вокупный объем контрактов на 
сделки с производными финан-
совыми инструментами 1 янва-
ря 2008 г. составил 601,6 трлн 
долл. [1] и превысил в  десять 
раз объем мирового ВВП ( 57,3 
трлн долл. ). [2]  Сделки с произ-
водными финансовыми инстру-
ментами, с одной стороны, по-
зволили создать новые методы 
страхования валютных и других 
рисков, а с другой – дали воз-
можность получения дополни-
тельного инвестиционного до-
хода,  сохранения и приумноже-
ния инвестированных средств. 
На базе деривативов появились 
структурные продукты, привле-
кательные для профессиональ-
ных участников рынка, частных 
инвесторов, ставшие одной из 
популярных услуг комплексно-
го обслуживания состоятель-
ных частных клиентов. Вместе 
с тем, создавая возможность 
страховать риски, производные 
финансовые инструменты акку-
мулируют и переносят во вре-
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мени структурные и систем-
ные риски, что показали собы-
тия на ипотечном рынке США 
в 2007/2008 гг., ставшие дето-
натором структурного экономи-
ческого кризиса.  Деятельность 
финансовых институтов, в пер-
вую очередь, инвестиционных 
банков, создала на финансовом 
рынке громоздкую и непрозрач-
ную пирамиду деривативов для  
хеджирования локальных ри-
сков при ипотечном кредито-
вании. Однако неконтролируе-
мый рост этой пирамиды не был 
адекватно оценен ни инвестора-
ми, ни регулирующими органа-
ми. Властные структуры и рей-
тинговые агентства полагались 
на оценки самих банков и авто-
ров синтетических продуктов. 
[3] В результате использования 
производных финансовых ин-
струментов риски многократно 
снизились, но не исчезли. Ди-
ректор института проблем гло-
бализации М. Делягин считает, 
что «человечество столкну-
лось с проявлением своего ро-
да закона сохранения рисков, 
общего для всех масштабных 
рынков: масштабное сниже-
ние частных, локальных ри-
сков ведет к увеличению ри-
сков системных». [4]  Ярким 
примером является банкрот-
ство Lehman Brothers. Сумма 
убытков банка на момент объ-
явления о банкротстве оцени-
валась в 6,5 млрд долларов, а в 
дальнейшем была значительно 
увеличена. Это событие спрово-
цировало цепную реакцию фи-
нансового сектора и привело к 
мгновенному падению рынков: 
курс доллара к евро сразу же 
снизился на 1,8%, к иене – на 

3,2%, достигнув абсолютного 
минимума за десять лет. Упа-
ли фондовые индексы: немец-
кий DAX на 3,68%, британский 
FTSE и французский CAC  – на 
4,29% каждый, российские РТС 
и ММВБ на 4,78% и 6,18% соот-
ветственно. Наибольшее сниже-
ние наблюдалось в акциях фи-
нансовых организаций. Бума-
ги самого Lehman Brothers за 
один день потеряли 92%, акции 
Goldman Sachs –7,27%, Morgan 
Stanley– 9,32%.

Основные задачи 
и возможные пути 

регулирования МФР 

Сложившаяся ситуация ста-
вит новые задачи перед регу-
лирующими органами. Инсти-
туциональные и частные  инве-
сторы заинтересованы в исполь-
зовании производных финан-
совых инструментов и струк-
турных продуктов, созданных 
на их основе. В связи с этим 
регулирующим органам вряд 
ли будут ставить задачу запре-
щения их использования даже 
при кризисных ситуациях. Бо-
лее актуальна задача создания 
адекватной системы регулиро-
вания рынка производных фи-
нансовых инструментов. Веро-
ятно, в дальнейшем регулиро-
вание рынка будет направлено 
не столько на ограничение их 
торговли, сколько на совершен-
ствование и укрепление систе-
мы управления рисками, совер-
шенствование рыночной инфра-
структуры, повышение прозрач-
ности рынка. Международная 
организация комиссии по цен-
ным бумагам совместно с Ба-

зельским комитетом по банков-
скому надзору уже разработала 
минимальные информационные 
стандарты публикации данных 
о торговле производными фи-
нансовыми инструментами. 
Центральные банки и крупней-
шие биржи рассматривают воз-
можность раскрытия инфор-
мации о трейдерах и финансо-
вых институтах, объемы опера-
ций которых на рынке произво-
дных инструментов могут соз-
дать «эффект домино» и при-
вести к массовым неплатежам 
и банкротствам. Было бы целе-
сообразно создание стандартов 
операций с производными фи-
нансовыми инструментами и 
операций на финансовых рын-
ках, аналогичных базельским 
принципам банковского надзо-
ра, для всех финансовых инсти-
тутов, как банковских, так и не-
банковских. Базой для их фор-
мирования может служить Банк 
Международных расчетов, яв-
ляющийся на сегодняшний день 
практически единственным ак-
кумулятором информации об 
операциях с деривативами на 
мировом рынке и уже сейчас 
публикующим информацию о 
финансовых организациях, име-
ющих чрезмерные позиции по 
этим инструментам, способным 
представлять угрозу стабильно-
сти рынка. Необходимо пере-
смотреть и усовершенствовать 
резервные требования к финан-
совым институтам по открытым 
позициям по производным ин-
струментам, сделать резервы 
достаточными при нарастании 
волатильности рынков.

В настоящее время совер-
шенно очевидно  противоречие 
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между глобальным мировым 
финансовым рынком и нацио-
нальным регулированием  про-
водимых на нем операций. На 
встрече министров финансов 
и руководителей Центральных 
банков стран «большой двад-
цатки» обсуждалась необходи-
мость наднационального регу-
лирования финансового рынка. 
Дискуссионным остается во-
прос о том, какая международ-
ная организация могла бы взять 
на себя эту роль. Может это 
быть функцией уже существу-
ющих международных финан-
совых организаций или необхо-
димо создать для этих целей но-
вую структуру. На наш взгляд, 
наделение этой функцией Меж-
дународного валютного фонда, 
в котором в настоящее время 
существует множество проти-
воречий, в первую очередь, по 
вопросу распределения квот 
между странами-участницами, 
весьма проблематично. Кроме 
того, данная организация кри-
тикуется за то, что не смогла ни 
предсказать, ни предотвратить, 
ни снизить остроту настоящего 
кризиса.

Современный кризис про-
демонстрировал в полной ме-
ре несовершенства системы 
риск-менеджмента в финан-

совых и нефинансовых орга-
низациях. Решение этой зада-
чи также должно стать одной из 
основных составляющих новой 
системы регулирования мирово-
го финансового рынка. Особое 
внимание необходимо обратить 
на кредитные риски, возникаю-
щие у участников рынка при от-
крытии позиций по внебирже-
вым  производным инструмен-
там. Необходимо совершенство-
вать подходы к оценке риска 
контрагента по сделке. Особое 
внимание, безусловно, необхо-
димо уделить кредитным дери-
вативам. В частности, требова-
ниям к построению структуры 
CDO. Они должны быть абсо-
лютно прозрачными для ин-
весторов. Необходимо создать 
стандарты требований к каче-
ству секьюритизируемых зай-
мов, усилить ответственность, 
в том числе законодательную, 
рейтинговых агентств за при-
сваиваемые инструментам рей-
тинги. Безусловно, важно пере-
осмыслить роль и место CDS на 
финансовом рынке. Являясь од-
ним из детонаторов кризисных 
явлений на рынке, этот инстру-
мент в период кризиса стал ис-
пользоваться  участниками рын-
ка в качестве индикатора для 
определения цены заимствова-

ний, т.к. доверие к рейтинговым 
агентствам резко упало. Необ-
ходимо определить предельную 
сумму продажи CDS финансо-
выми институтами исходя из 
размера собственного капита-
ла, создать адекватную систему 
образования резервов по таким 
операциям.

Решение вышеназванных 
проблем безотлагательно, т.к. 
рынок оживает, растут объемы 
проводимых на нем операций и 
важно не допустить формирова-
ния новых «пузырей» и аккуму-
ляции рисков. Вероятно, весьма 
актуальным является изменение 
ментальности участников рын-
ка, усиление их ответственно-
сти за его стабильность и безо-
пасность, пересмотр пропорции 
риск к прибыли в сторону сни-
жения рисков. 
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ВВ

Annotation: In the article is considered an investment appeal in mutual investment funds. There are 

considered three main types of mutual investment funds which differ from each other in possibility to buy 

and sell shares. Besides, mutual investment funds are classified on degree of risk and investment strategy. 

At the same time, there are considered positive and negative aspects of investment in mutual investment 

funds.

Key words: management company, mutual investment fund, fund shares, bond fund, Asset allocation fund, 

shares, bonds.

Аннотация:  В данной статье 

анализируется привлекательность 

инвестирования в паевые инвести-

ционные фонды. Рассматривают-

ся три основных вида паевых ин-

вестиционных фондов, отличаю-

щихся возможностью покупать и 

продавать паи. Паевые инвести-

ционные фонды классифициру-

ются также по степени риска и ин-

вестиционной стратегии. При этом 

рассматриваются положительные 

и отрицательные стороны инвести-

рования в паевые инвестиционные 

фонды.

Ключевые слова: управляющая 

компания, паевой инвестицион-

ный фонд, фонд акций, фонд об-

лигаций, фонд смешанных инве-

стиций, акции, облигации.

условиях рыночной экономики актуальной оста-
ется проблема сохранения стоимости сбережений. 
Современному российскому частному инвестору 
предоставляется широкий спектр альтернативных 
форм размещения денежных средств: вклады, ак-
ции, облигации, инвестирование средств в движи-
мое и недвижимое имущество и т.п.

В частности, потенциально наибольший доход 
может дать рынок ценных бумаг. Опыт развитых стран свиде-
тельствует, что для неопытных частных вкладчиков (инвесторов) 
лучше всего приумножать накопления с помощью специальных 
инвестиционно-консалтинговых институтов.

В данном случае управляющие компании выступают в роли 
профессиональных менеджеров на этом сегменте рынка. Они го-
товы предложить владельцу сбережений больший доход на усло-
виях доверительного управления активами клиента на рынке цен-
ных бумаг, чем, к примеру, банковские депозиты.

ПИФы: виды и функциональная роль

На российском фондовом рынке наиболее распространен та-
кой вид доверительного управления, как паевые инвестиционные 
фонды (ПИФы). Паи ПИФа – это возможность для частного ин-
вестора вкладывать средства в российские акции и облигации, 
если он не обладает необходимыми знаниями и опытом для са-
мостоятельной работы на фондовом рынке, но при этом имеет 
сбережения. 

Рассмотрим функциональную роль паевого инвестиционного 

БОЛВАЧЕВ А.А., аспирант, 
Государственная 
академия специалистов 
инвестиционной сферы

ПАЕВОЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ 

ФОНД КАК ФОРМА НАКОПЛЕНИЯ 

И РАЗМЕЩЕНИЯ КАПИТАЛА
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фонда, а именно – виды  ПИФов, 
а также их разновидности по 
структуре активов.

Паевые инвестиционные 
фонды (ПИФы) в Российской 
Федерации действуют на осно-
вании закона «Об инвестици-
онных фондах» №156-ФЗ от 29 
ноября 2001 года (с изменения-
ми от 29.06.2004г).

По определению ПИФ – 
это: 

имущественный комплекс  �
без создания юридического ли-
ца; 

совокупность имущества,  �
переданного инвесторами (фи-
зическими и юридическими ли-
цами) в доверительное управле-
ние управляющей компании.

Существуют три вида па-
евых фондов – открытые, ин-
тервальные и закрытые. Раз-
личия заключаются в том, что 
в открытом паевом инвести-
ционном фонде операции с па-
ями (их покупка или продажа) 
производятся каждый день, осу-
ществляется ежедневный расчет 
стоимости пая (по сути данный 
вид фонда является вкладом до 
востребования).

В интервальном паевом ин-
вестиционном фонде покупка 
или продажа паев производится 
в заранее определенные управ-
ляющей компанией правилами 
фонда и известные всем желаю-
щим промежутки времени (ин-
тервалы). Как правило, делает-
ся 4 интервала в год (один раз 
в квартал), но в любом случае 
должно быть не менее одного 
интервала в год. Стоимость чи-
стых активов в интервальных 
фондах рассчитывается в конце 
каждого месяца и в конце ин-

тервала, длящегося 2 недели. 
Заявки на выкуп (погашение) 
паев должны приниматься в те-
чение 14 дней, а деньги за вы-
купленные паи выплачиваются 
не позднее 15 дней со дня при-
нятия заявки.

Закрытый паевой инвести-
ционный фонд создается на 
определенный срок, в течение 
которого управляющая компа-
ния не выкупает паи. Продать 
паи можно на вторичном рынке, 
биржевом или внебиржевом, ли-
бо погасить в конце срока дей-
ствия фонда.

Классификация ПИФов 
по структуре портфеля

Паевые фонды в зависимо-
сти от структуры портфеля де-
лятся на фонды акций, фон-
ды облигаций и смешанные. 
Поэтому, решая, в каком фон-
де стать пайщиком, необходи-
мо выбрать для себя стратегию: 
или высокий риск и возмож-
ность большей доходности ин-

вестиций (фонды акций), или 
стабильная, но относительно 
меньшая доходность (фонды 
облигаций), или нечто среднее 
(смешанные фонды, вкладыва-
ющие как в акции, так и в обли-
гации). Деление на фонды ак-
ций, облигаций или смешанные 
условно и может быть опреде-
лено только по структуре порт-
феля фонда (публикуемой еже-
квартально). 

При сравнении доходности 
паевых фондов необходимо 
учитывать, что каждый из них 
придерживается собственной 
стратегии доходности и риска, 
поэтому нет смысла сравнивать 
фонды акций и облигаций, по-
скольку у этих фондов различ-
ные задачи. У одной управляю-
щей компании могут быть как 
высокодоходные фонды, так и 
фонды со стабильной доход-
ностью, ориентированные на 
разные типы инвесторов. Как 
правило, управляющая компа-
ния оперирует средствами сразу 
нескольких фондов, различаю-

Основная статистика по паевым 
инвестиционным фондам

Число работающих паевых фондов по группам

Состав 
активов

Тип
Итого

Открытые Интервальные Закрытые

Акций 177 35 31 243

Облигаций 58 4 1 63

Смешанных 
инвестиций 105 32 26 163

Всего: 340 71 58 469
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щихся между собой по структу-
ре активов. 

Инвестиционный пай явля-
ется именной ценной бумагой. 
Владельцы паев регистрируют-
ся в специальном реестре паево-
го фонда. Инвестиционные паи 
существуют в бездокументар-
ном виде, т.е. не печатаются на 
специальной бумаге с водяны-
ми знаками и другими степеня-
ми защиты. Это так называемый 
электронный документ, кото-
рый представляет собой запись 
в специальной компьютерной 
программе. Подтверждением 
того, что вы стали владельцем 
инвестиционного пая, является 
выписка из реестра. Отличие 
инвестиционного пая от тра-
диционного представ ления о 
ценных бумагах состоит в том, 
что он не имеет номинальной 
стоимости. 

Владелец инвестиционного 
пая является опосредованным 
владельцем материальных цен-
ностей, составляющих имуще-
ство паевого фонда: ценных бу-
маг, денежных средств. Владе-
лец пая имеет право покупать 
и продавать, дарить, переда-
вать по наследству, конвертиро-
вать инвестиционный пай в паи 
других паевых фондов данной 
управляющей компании (если 
это предусмотрено Правилами 
ПИФа).

Паи паевых инвестиционных 
фондов покупаются и продают-
ся непосредственно через пун-
кты приема заявок самой управ-
ляющей компании и ее агентов 
по размещению и выкупу паев. 
Агентами являются инвестици-
онные компании и банки, име-
ющие договор с управляющей 

компанией и доверенность от 
нее. Узнать, где подаются заяв-
ки и оплачиваются паи, можно 
в самой управляющей компании 
(на ее сайте). 

Анализ гарантий 
сохранности и сроков 

инвестиций

Управляющие  компании 
(УК) паевых фондов подотчет-
ны Федеральной службе по фи-
нансовым рынкам (ФСФР), т.е. 
контролируются государством. 
Деятельность УК полностью 
прозрачна для пайщиков: в лю-
бой момент можно узнать, какая 
на сегодня стоимость активов 
фонда, в какие ценные бумаги 
вложены средства пайщиков, 
какую доходность фонд обе-
спечивал для пайщиков за все 
время своего существования: за 
год, за последний месяц или да-
же за день.  

Чтобы управляющая компа-
ния не могла злоупотреблять 
средствами паевого фонда, ис-
пользуется разделение управле-
ния средствами от их хранения. 
Средства пайщиков находятся в 
другой организации – специали-
зированном депозитарии, кото-
рый не только хранит их, но и 
контролирует законность опе-
раций с этими средствами. Пра-
ва инвесторов защищает неза-
висимый регистратор, который 
ведет реестр владельцев инве-
стиционных паев. Каждый пае-
вой фонд не реже одного раза в 
год проходит аудиторскую про-
верку, осуществляемую неза-
висимым аудитором. Действия 
всех участников рынка коллек-
тивных инвестиций жестко ре-

гламентированы и контролиру-
ются Федеральной службой по 
финансовым рынкам.

Помимо отношения к риску 
при выборе фонда необходи-
мо принимать в расчет и сро-
ки инвестирования. Например, 
не имеет смысла инвестиро-
вать в акции, если срок вложе-
ний меньше, чем 6-12 месяцев. 
В краткосрочном периоде зна-
чительна вероятность, что ин-
вестор не получит доход либо 
вообще останется в минусе. В 
фонды облигаций можно инве-
стировать и на более короткий 
срок, но не меньше, чем на 2-3 
месяца.

По своей сути паевые инве-
стиционные фонды являются 
механизмом долгосрочного ин-
вестирования. В паевой фонд 
денежные средства инвести-
руют не на год-два, а на долго-
срочный период. Инвестор та-
кого типа может позволить се-
бе игнорировать спекулятивные 
игры, краткосрочные падения и 
даже стагнацию рынка. Если у 
инвестора имеются внутренняя 
готовность и время инвестиро-
вать на большой срок, то луч-
шим вариантом будет фонд ак-
ций или хотя бы сбалансирован-
ный подход для консервативных 
инвесторов. Анализ доходности 
и рисков акций и облигаций в 
прошлом позволяет обрисовать 
общие рамки инвестиционной 
стратегии для инвесторов, ори-
ентирующихся на длительный 
срок вложений. Такому инве-
стору надо ставить на акции. 
На краткосрочном временнóм 
отрезке поведение акций не-
предсказуемо, однако в долго-
срочном периоде, как было ска-
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зано выше, ослабевает влияние 
рыночных спекуляций и акции 
способны обеспечить бóльшую 
норму прибыли, чем облига-
ции. 

Если акции и облигации – 
наилучшая возможность для 
приумножения своих сбереже-
ний, то паевые фонды – это са-
мый простой способ получать 
доход на акциях и облигациях. 

В таком случае перед инве-
сторами стоит главная задача 
– выбрать наиболее доходный 
паевой фонд с надежной управ-
ляющей компанией. Доходность 
отличается в зависимости от ви-
да фонда, его инвестиционной 
стратегии. Однако после анали-
за деятельности ПИФов стано-
вится очевидно, как доходность 

фондов акций, облигаций и сме-
шанных инвестиций соотносит-
ся с риском.

Таким образом, можно сфор-
мировать преимущества, кото-
рые получает инвестор, вклады-
вая в паевые фонды:

профессиональное управ- �
ление денежными средствами 
на фондовом рынке и высокий 
доход на акциях или стабиль-
ный доход на облигациях; 

доступность информации,  �
т.е. инвестор ежедневно может 
отслеживать стоимость чистых 
активов фонда, стоимость и до-
ходность паев, а значит, и каче-
ство управления фондом; 

защиту своих прав: по- �
стоянный контроль со стороны 
государства делает выгодной 

только добросовестную рабо-
ту всех компаний, обслужива-
ющих фонд;

раздельное управление и  �
хранение активов: ценные бу-
маги, приобретаемые управля-
ющей компанией, хранятся и 
учитываются в специализиро-
ванном депозитарии, который 
также осуществляет контроль за 
сохранностью имущества фон-
да, т.е. за сохранностью имуще-
ства инвесторов. 
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CC
Вызовы времени и современные 

тенденции кредитования 
предприятий сельского хозяйства

ельскохозяйственная отрасль, как и вся миро-
вая аграрно-продовольственная система, все бо-
лее подвергается глобальным тенденциям, что, с 
одной стороны, усложняет конкурентные условия 

деятельности сельскохозяйственных предприятий в связи с про-
никновением продукции иностранного производства, обусловли-
вает порой жесткий протекционизм со стороны государств. С дру-
гой стороны, участившиеся кризисы в финансово-экономической 
сфере оказывают существенное влияние на экономические про-
цессы в данной области хозяйственной деятельности. Эти обще-
мировые тенденции характерны и для нашей страны.

Сегодня на первый план выдвигаются проблемы обеспече-
ния безопасности: экономической, финансовой, продовольствен-
ной и т.д. При этом, в связи с негативным влиянием природно-
климатических факторов, постоянным ростом цен на сырье и 
основные продовольственные товары, все большее внимание ста-
ло уделяться продовольственной безопасности.

Специфика кругооборота основных и оборотных средств сель-
хозпроизводителей, связанная с ярко выраженным сезонным ха-
рактером производства, проявляющимся в существенных по про-
должительности разрывах в платежном обороте, неравномерно-

Annotation: In this Article problems of security of the enterprises of agriculture credit resources are 

risen. On the basis of the analysis of tendencies of crediting of the agricultural enterprises , generalization 

of expert opinions on security of agricultural manufacturers credit resources, the author consider three 

groups of the factors influencing demand for credit resources with agriculture. Simultaneously in article it 

is underlined that foreign researchers allocate negative influence of grants on demand on credit resources 

that also it is peculiar also to the Russian practice.

Key words: demand for credit resources, the agricultural enterprises, the factors influencing demand for credit 

resources, macro and microbusiness factors, institutional and infrastructural factors, interest rate level, the state 

support

Аннотация: В статье затрагива-

ются проблемы обеспеченности 

предприятий сельского хозяйства 

кредитными ресурсами. На основе 

анализа тенденций кредитования 

предприятий сельского хозяйства, 

обобщения экспертных мнений 

об обеспеченности сельхозпроиз-

водителей кредитными ресурса-

ми автором рассматриваются три 

группы факторов, которые опреде-

ляют спрос на кредитные ресурсы 

в сельском хозяйстве. Коме того, в 

статье подчеркивается то внима-

ние, которое зарубежные исследо-

ватели уделяют негативному влия-

нию субсидий на спрос на кредит-

ные ресурсы, что свойственно и 

российской практике.

Ключевые слова: cпрос на кре-

дитные ресурсы; сельскохозяй-

ственные предприятия; факторы, 

влияющие на спрос на кредитные 

ресурсы; макро- и микроэкономи-

ческие факторы; институциональ-

ные и инфраструктурные факторы; 

уровень процентной ставки; госу-

дарственная поддержка.
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сти использования рабочей си-
лы и техники, одновременном 
выходе продукции и поступле-
нии в течение короткого периода 
времени выручки от реализации, 
подчеркивает значимую роль за-
емных источников, банковского 
кредита в обеспечении условий 
расширенного воспроизводства 
в сельском хозяйстве. 

Статистические данные по 
России за периоды, предше-
ствующие современной моде-
ли хозяйствования, свидетель-
ствуют о положительном тренде 
кредитных вложений в сельское 
хозяйство. Однако в последнее 
время, к сожалению, доля вло-
жений в сельское хозяйство в 
общем объеме кредитов, вы-
данных коммерческими банка-
ми предприятиям, работающим 
в разных сферах, составляет не 
более 2%, тогда как в 1980–1986 
годы в среднем превышала 25%. 
С 1991 года наблюдалась устой-
чивая негативная динамика 
(снижение с 8,9% до 2,7%). [1] 

Сравнение темпов роста кре-
дитных вложений в нефинансо-
вый сектор, предприятиям сель-
ского хозяйства, а также индек-
са физического объема продук-
ции сельского хозяйства свиде-
тельствуют, с одной стороны, об 
умеренных темпах прироста ва-
лового продукта и нарастании 
кредитной поддержки сельхоз-
производителей в 2006 году, с 
другой стороны – в 2007 году 
отмечается некоторое снижение 
темпов роста предоставленных 
кредитов и существенное их 
увеличение в 2009 г. Одновре-
менно данный рост отнюдь не 
указывает на сохранение по-
зитивной тенденции в средне-

срочной перспективе, а объяс-
няется результатами принятия 
антикризисных мер со сторо-
ны государства, в том числе по 
поддержке аграрного сектора, 
в рамках Государственной про-
граммы развития сельского хо-
зяйства и регулирования рынков 
сельскохозяйственной продук-
ции, сырья и продовольствия на 
2008–2012 годы.

В связи с этим научный и 
практический интерес представ-
ляет изучение факторов, пози-
тивно и негативно влияющих на 
спрос предприятий сельского хо-
зяйства на кредитные ресурсы и 
степень его удовлетворенности.

Спрос на кредитные 
ресурсы и влияющие 

на него факторы 

В широкой трактовке «спрос»  
предоставляет рыночную по-
требность в товарах и услугах, 
ограниченную действующи-
ми ценами и платежеспособ-
ностью потребителей. [2] При-
менительно к рассматриваемой 
предметной области спрос на 
кредитные ресурсы в упрощен-
ном виде можно трактовать как 
потребность сельскохозяйствен-
ных предприятий в кредитных 
ресурсах, ограниченую стоимо-
стью кредита и платежеспособ-
ностью заемщиков. Здесь нуж-
но подчеркнуть, что речь идет 
не только о потребности, но и о 
возможности предприятий по-
лучить кредит по определен-
ной цене предложения. Други-
ми словами, спрос нельзя рас-
сматривать в отрыве от предло-
жения кредитных ресурсов. 

Объем и динамика спроса на 

кредитные ресурсы формируют-
ся под воздействием ряда факто-
ров, вытекающих из специфики 
воспроизводственного процесса 
в отрасли, низкого уровня рен-
табельности производства боль-
шей части предприятий, степе-
ни рискованности их деятель-
ности. Уровень удовлетворенно-
сти спроса на кредитные ресур-
сы зависит от их предложения, 
которое задается государством, 
что особенно ярко проявляется 
в аграрной сфере.

Нам представляется, что сле-
дует говорить о комплексе фак-
торов, определяющих спрос на 
кредитные ресурсы в сельском 
хозяйстве, которые можно под-
разделить на:

политико-экономические; �
макро- и микроэкономи- �

ческие;
институциональные и ин- �

фраструктурные.
При этом некоторые из них 

сдерживают спрос на кредит-
ные ресурсы, то есть оказыва-
ют на него негативное влия-
ние, другие, напротив, действу-
ют позитивно, способствуя его 
расширению.

Однако прежде чем раскрыть 
состав и степень влияния на-
званных факторов на формиро-
вание спроса на кредитные ре-
сурсы, кратко остановимся еще 
на одной их группе, выделен-
ной отдельно, но воздействие 
которой на сельскохозяйствен-
ное производство огромно. Речь 
идет о природно-климатических 
факторах. 

Природные факторы отно-
сятся к числу основополагаю-
щих для всех отраслей сельско-
го хозяйства. Экстремальные 
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ситуации, эпидемические забо-
левания животных оказывают 
прямое воздействие на выход 
продукции, соответственно, на 
средства от ее реализации, сво-
евременность погашения креди-
та и уплату процентов. К сожа-
лению, данный фактор трудно 
поддается корректировке, хотя в 
определенной мере его негатив-
ное влияние может быть сниже-
но за счет страхования рисков 
хозяйственной деятельности, 
например, путем выплат страхо-
вого возмещения в случае гибе-
ли урожая и т.п. Не менее значи-
мым, как будет показано ниже, 
является и другой фактор, обу-
словленный уровнем финансовой 
грамотности участников кредит-
ных отношений, особенно мел-
ких сельхозпроизводителей, что 
важно не только для грамотного 
ведения бизнеса, но и восприятия 
передовой научной мысли, в том 
числе в профессиональной сфе-
ре деятельности, при внедрении 
новых технологий и организации 
хозяйства. Несмотря на значи-
мость естественных (природно-
климатических) и человеческо-
го факторов, влияние политико-
экономических, общеэкономи-
ческих (макро- и микроуров-
ня), а также институционально-
инфраструктурных остается су-
щественным и не учитывать их 
нельзя.

Группа политико-эко но ми-
ческих факторов оказывает по-
зитивное воздействие на спрос 
на кредитные ресурсы со сторо-
ны сельхозпроизводителей (см. 
схему 1). Эта группа факторов 
представлена аграрной полити-
кой государства, включает го-
сударственные программы ре-

ализации государственной по-
литики, а также формы государ-
ственной поддержки предприя-
тий, работающих в отрасли.

К числу таковых относят-
ся: Государственная программа 
развития сельского хозяйства, 
приоритетный национальный 
проект «Развитие АПК» (2006–
2007 гг.), которая в настоящее 
время завершена, Государствен-
ная программа «Развитие сель-
ского хозяйства и регулирова-
ния рынков сельскохозяйствен-
ной продукции, сырья и про-
довольствия на 2008–2012 гг.». 
Перечисленные программы со-
держат комплекс мер, направ-
ленных на поддержку пред-
приятий, фермерских хозяйств, 
личного подсобного хозяйства 
населения. В них определена и 
роль коммерческих банков стра-
ны, заключающаяся в решении 
задач, стоящих перед аграрно-
продовольственным комплек-
сом. Реализация этой роли про-
диктована, прежде всего, необ-
ходимостью обеспечения АПК 
кредитными ресурсами. 

В то же время, учитывая вы-
сокие общественные издерж-
ки, обусловленные вовлечением  
значительных объемов бюджет-
ных средств в развитие отрасли, 
с одной стороны, имеющей важ-
ное общеэкономическое значе-
ние, с другой – отличающейся 
низким уровнем рентабельно-
сти хозяйств, их слабой финан-
совой устойчивостью, требу-
ет, на наш взгляд, усиления ро-
ли и вклада других источников 
средств и субъектов. Такую под-
держку отрасли могли бы оказы-
вать негосударственные фонды, 
работающие в интересах сель-

хозпроизводителей и создавае-
мые в форме государственно-
частного партнерства, то есть 
ресурсы фондов могли бы фор-
мироваться на паритетной осно-
ве: государством и социально 
ответственными инвесторами, 
то есть за счет взносов коммер-
ческих организаций. Это позво-
лило бы снизить долю участия 
государства, бюджетных источ-
ников в поддержке сельскохо-
зяйственных предприятий, по-
высить стимулы к эффективно-
му ведению хозяйства.

К сдерживающим развитие 
сельскохозяйственной отрасли 
относится ряд макроэкономи-
ческих факторов: низкий уро-
вень занятости в отрасли, не-
стабильные цены на горюче-
смазочные материалы, мине-
ральные удобрения, сельскохо-
зяйственную технику и другие 
виды продукции, используемые 
в сельскохозяйственном произ-
водстве, относительно высокий 
уровень инфляции в экономике, 
динамика и темпы роста вало-
вого продукта, низкий уровень 
производительности труда, вы-
сокая конкуренция со стороны 
импортных аналогов продукции 
и некоторые другие.

Анализ динамики производ-
ства сельскохозяйственной про-
дукции в целом по отрасли сви-
детельствует о положительном 
росте вплоть до 2008 года. В 
2009 году отмечалось резкое сни-
жение его уровня, что обуслови-
ло потребность в оценке эффек-
тивности форм государственной 
поддержки,  удовлетворенности 
спроса на кредитные ресурсы со 
стороны сельхозпроизводите-
лей, поскольку объемы кредит-
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ной поддержки в 2009 году были 
значительны и существенно вы-
росли относительно предшеству-
ющего периода. 

К числу факторов, сдержи-
вающих развитие кредитования 
сельхозпроизводителей, следует 
также отнести низкий уровень 
производительности труда в от-
расли. К примеру, производи-
тельность труда персонала, за-
нятого в сельском хозяйстве ев-
ропейских стран, в среднем бо-
лее чем в 5 раз превышает рос-
сийский уровень, а общий аб-
солютный объем производимой 
в России продукции, несмотря 
на сопоставимые площади сель-
скохозяйственных угодий, ниже 
европейского в 7 раз [4].

Существуют и другие факто-
ры, оказывающие отрицатель-
ное воздействие на спрос на 
кредитные ресурсы со сторо-
ны производителей, в частно-
сти, связанные с недостаточным 
собственным производством ря-
да продуктов и их импортозаме-
щением.

В 2009 г. объем импорта 
сельхозпродукции в денежной 
оценке несколько снизился про-
тив 2008 г. и составил 30,1 млрд 
долл. США. Почти на 5 млрд 
долл. США сократилось отри-
цательное сальдо экспорта и 
импорта в этом сегменте агро-
продовольственного рынка.

Спрос на кредитные ресурсы 
определяется также факторами 
институционального и инфра-
структурного характера: дея-
тельностью кредитных инсти-
тутов, развитостью рыночной 
инфраструктуры, к которой от-
носится финансовый рынок, за-
конодательное обеспечение де-

ятельности сельскохозяйствен-
ной отрасли, наличие и доста-
точность институтов, оказываю-
щих сопутствующие услуги для 
обеспечения кредитования. 

Значительную роль в обеспе-
чении сельхозпроизводителей 
кредитными ресурсами играют 
банки. Однако низкий уровень 
рентабельности производства в 
отрасли, слабая обеспеченность 
основными и оборотными сред-
ствами, финансовая неустойчи-
вость и убыточная деятельность 
хозяйств не добавляют привле-
кательности этому сектору эко-
номики во взаимоотношениях с 
банками. 

Ведущую роль в обслужива-
нии потребностей предприятий 
аграрного сектора играет ОАО 
«Россельхозбанк». Однако в его 
деятельности существуют про-
блемы, связанные с недостаточ-
ностью долгосрочных ресурсов, 
слабой диверсификацией дея-
тельности, высокими рисками.

В докризисный период круп-
нейшие банки, взаимодейству-
ющие с предприятиями сельско-
хозяйственной отрасли, в част-
ности, ОАО «Россельхозбанк», 
Сбербанк РФ и ВТБ привлека-
ли «длинные» деньги на меж-
дународном рынке у иностран-
ных инвесторов, что, с одной 
стороны, позволяло решать по-
ставленные задачи, с другой – 
усиливало риски в случае роста 
цен на приобретаемые ресурсы, 
либо закрытия лимитов со сто-
роны иностранных партнеров. 
Очевидно, что в условиях кри-
зиса данная проблема суще-
ственно обострилась, а это по-
требовало дополнительных вло-
жений со стороны государства 

в уставный капитал, например, 
ОАО «Россельхозбанка». 

Во второй половине 2008 го-
да, в связи с кризисными явле-
ниями в банковской сфере, си-
туация с доступностью кредит-
ных ресурсов для предприятий 
реального сектора экономики и 
сельского хозяйства обостри-
лась, что выразилось в ухудше-
нии условий предоставления 
кредитов: 

росте процентных ставок  �
по кредитным договорам до 18-
20%;

повышении требований по  �
условиям и процессу оформле-
ния банками залога: снижении 
коэффициента, применяемого к 
оценке залога до 0,5;

увеличении платы за отк- �
рытие кредитной линии до 1%;

введении Сбербанком Рос- �
сии новой комиссии – за пользо-
вание кредитом в размере 1%;

введении обязательного  �
страхования залога по кратко-
срочным кредитам (ранее дан-
ное требование распространя-
лось только на долгосрочные 
кредиты).

Подобная кредитная поли-
тика привела к росту расходов 
предприятий по привлечению и 
обслуживанию кредитов и отри-
цательно сказалась на их эконо-
мическом и финансовом состо-
янии.

В то же время многие круп-
ные агрофирмы имеют воз-
можность самостоятельно вы-
ходить на финансовый рынок, 
размещая собственные ценные 
бумаги. Однако хорошо извест-
но, что и этот способ удовлетво-
рения потребностей предприя-
тий в кредитных ресурсах имеет 
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в нашей стране ограничения. 
Иными словами, развитый 

финансовый рынок, на кото-
ром коммерческие банки могут 
привлекать ресурсы для после-
дующего их инвестирования в 
сельскохозяйственную отрасль, 
хеджировать риски, сопутству-
ющие этой сфере деятельности, 
играет важную роль в обеспече-
нии спроса сельхозпроизводи-
телей на кредитные ресурсы.

Группа инфраструктурных 
факторов представлена други-
ми институтами рынка, таки-
ми, например, как страховые, 
финансовые компании. Извест-
но, что высокие риски сельхоз-
производителей обусловлива-
ют объективную потребность 
в страховании соответствую-
щего предложения страховых 
продуктов, снижающих риски 
кредитования, облегчают до-
ступ коммерческих банков к по-
лучению кредитов у иностран-
ных партнеров.

Среди факторов спроса на 
кредитные ресурсы были выде-
лены микроэкономические, ко-
торые связаны с деятельностью 
потенциальных заемщиков. К 
их числу можно отнести: 

неразвитость матери аль- �
но-технической базы и инфра-
структуры производства; 

финансовую устойчивость  �
предприятий;

стоимость кредитных ре- �
сурсов;

низкий уровень рента- �
бельности производства;

финансовую грамотность  �
и некоторые другие. 

В настоящее время российские 
сельскохозяйственные предприя-
тия имеют слабую материально-

техническую базу. В отрас-
ли сохраняются низкие темпы 
структурно-технологической мо-
дернизации, обновления основ-
ных производственных фондов 
и воспроизводства природно-
экологического потенциала. Обе-
спеченность основными видами 
техники отечественного сель-
ского хозяйства значительно ни-
же, чем в развитых странах (по 
тракторам – более чем в 3 раза, 
по зерноуборочным комбайнам 
– в 2 раза). [6] С одной стороны, 
принимаемые меры по модерни-
зации материально-технической 
базы выглядят позитивно. Толь-
ко за 9 месяцев 2008 г. аграрии 
приобрели 19,6 тыс. тракторов, 
8,4 тыс. зерноуборочных комбай-
нов, против, соответственно, 16,7 
и 7,1 тыс. единиц в 2007 г. Однако 
эти поставки, распределенные на 
27 тыс. сельхозпредприятий и бо-
лее 250 тыс. крестьянских (фер-
мерских) хозяйств, даже не ком-
пенсируют износ данных видов 
техники.

Одним из критериев приня-
тия решений по одобрению кре-
дита является финансовая устой-
чивость сельскохозяйственных 
предприятий.

Как сожалению, данные об 
уровне финансовых индикато-
ров деятельности: коэффициен-
те текущей ликвидности, доста-
точности собственных оборот-
ных средств, доле собственных 
средств в привлеченных ресур-
сах свидетельствуют об отрица-
тельном их значении. Кроме то-
го, каждое четвертое хозяйство 
является убыточным, количе-
ство прибыльных предприятий 
сокращается. [11] 

Очевидно, что в таких усло-

виях другие критерии одобре-
ния кредита: недостаточное 
обеспечение, отсутствие поло-
жительной кредитной истории 
– также ограничивают доступ к 
кредитным ресурсам, поскольку 
не удовлетворяют требованиям 
банков.

Оценка доступности 
кредитных ресурсов 
для сельхозпроизво-

дителей разных форм 
хозяйствования

По мнению ряда ученых, ус-
ловия воспроизводства, а зна чит 
и спрос на кредитные ресурсы, 
складывающиеся в сельскохо-
зяйственной отрасли, крайне 
неблагоприятны, [7] поэтому 
сельское хозяйство нуждает-
ся в последовательном систем-
ном применении действенно-
го механизма рационального 
использования бюджетных и 
собственных ресурсов, что по-
зволит укрепить материально-
техническую базу хозяйств. 

Аграрному сектору экономи-
ки уделяется повышенное внима-
ние со стороны государства, кото-
рое реализует аграрную полити-
ку через группу крупнейших бан-
ков. Однако и банки, и заемщики 
(особенно мелкие хозяйства) ис-
пытывают определенные труд-
ности. Банки не заинтересованы 
в кредитовании предприятий со 
средним сроком оборачиваемо-
сти кредита более 2-х лет. Заем-
щики, особенно малые формы хо-
зяйствования, не имеют свободы 
доступа к кредитным ресурсам. 
Малые предприятия, фермер-
ские хозяйства и отдельные сель-
хозпроизводители, к сожалению, 
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вообще не могут воспользоваться 
кредитом в силу его высокой сто-
имости, отсутствия приемлемого 
предмета залога, недостаточной 
финансовой грамотности, финан-
совой неустойчивости, приводя-
щим к тому, что в основном осу-
ществляется кредитование круп-
ных хозяйств. Так, по состоянию 
на 01.01.2010 г., корпоративный 
кредитный портфель ОАО «Рос-
сельхозбанк» составлял 545,9 
млрд руб. Задолженность лич-
ных подсобных и фермерских 
хозяйств перед банком  – 109,5 
млрд руб. [8], то есть лишь 20% 
от суммы предоставленных кре-
дитов. При этом вклад личных 
подсобных и крестьянских (фер-
мерских) хозяйств в производ-
ство сельхозпродукции достига-
ет 50,9%. [9]

В большинстве развитых и 
развивающихся стран, в том 
числе и в нашей, повышенное 
внимание уделяется нуждам 
мелких сельхозпроизводителей, 
что подтверждается принятием 
специальных программ, в том 
числе по обеспечению доступ-
ности для них кредитных ресур-
сов. При этом, как показывает 
практика, основное преимуще-
ство, получаемое мелкими хо-
зяйствами, связано с установле-
нием специальных процентных 
ставок либо их субсидировани-
ем. Однако практика субсиди-
рования не означает, что на все 
выдаваемые кредиты заемщи-
кам предоставляются льготы. 
Например, в 2009 году россий-
скими коммерческими банками, 
работающими с сельхозпроиз-
водителями, были предостав-
лены кредиты на общую сумму 
776,3 млрд руб. [5], в том чис-

ле объем субсидий малым пред-
приятиям составлял только 95,6 
млрд руб. или 12,3% от общей 
суммы субсидий. Другими сло-
вами, кредиты, предлагаемые 
сельхозпроизводителям по спе-
циальной ставке или предпола-
гающие предоставление субси-
дий конечному пользователю, 
существенно ограничены по 
объему, что означает сдержи-
вание спроса на доступные по 
стоимости кредитные ресурсы, 
а фактически – это проявление 
политики кредитной рестрик-
ции в отношении мелких сель-
хозпроизводителей. 

Кредитные ограничения, 
нормирование субсидий, по су-
ти являющиеся ограничителями 
спроса, могут иметь место не 
только в экономиках, где вели-
ко вмешательство государства, 
но и в нерегулируемых эконо-
миках. [10] 

Основные проблемы, связан-
ные с этим явлением, К. Хофф и 
Д. Стиглиц связывают с вероят-
ностью дефолта заемщика и от-
сутствием должного и достаточ-
ного обеспечения по кредиту.

Основной вывод, к которо-
му пришли указанные авторы, 
заключался в том, что процент-
ные ставки не могут уравнове-
сить спрос и предложение на 
кредит. 

Данный тезис был положен 
в основу диссертационных ис-
следований, проведенных неко-
торыми учеными за рубежом. В 
частности, Вакар Акрам и Закир 
Хусейн исследовали ограниче-
ния на сельскохозяйственный 
кредит с помощью экономико-
математической модели, в осно-
ву которой был положен ряд 

переменных, таких как нали-
чие земли в собственности за-
емщика, уровень его образова-
ния, количество иждивенцев, 
стоимость кредита, разрыв в 
платежном обороте. Эта груп-
па переменных была дополнена 
другими, связанными с оценкой 
заемщиками кредитных проце-
дур в банках, степенью их до-
ступности (громоздкость про-
цедуры оформления кредита, 
отдаленность кредитора, на-
личие обеспечения по кредиту, 
цель получения кредита и неко-
торые другие). Основной вывод, 
к которому пришли вышеназ-
ванные исследователи, состоял 
в том, что спрос на кредитные 
ресурсы в сельском хозяйстве в 
большей или меньшей степени 
определяется образованием за-
емщика, которое влияет на спо-
собность клиента профессио-
нально управлять и бизнесом, 
и заемными средствами, фор-
мирует понимание значимости 
сокращения расходов при веде-
нии хозяйства. С точки зрения 
количественной оценки вклада 
выбранных переменных, суще-
ственное воздействие оказыва-
ли: наличие активов у дебито-
ра, переходящих доходов и эф-
фективность ведения хозяйства. 
Стоимость кредита здесь не яв-
лялась определяющим факто-
ром спроса на кредит.

Не менее интересны резуль-
таты других исследований в 
части влияния цены кредита 
(уровня процентной ставки), ко-
торая, как известно, и в нашей 
стране субсидируется государ-
ством с целью поддержки сель-
хозпроизводителей. 

Традиционно в экономиче-



№ 2/2011, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 17

БАНКОВСКИЙ СЕКТОР

ской теории процент за кредит и 
кредит как экономическая кате-
гория рассматриваются в каче-
стве важнейших рыночных ин-
струментов. Однако на практи-
ке не существует сколь-нибудь 
надежного способа измерения 
того, каким должен быть реаль-
ный уровень процентной став-
ки по кредиту и в каком объеме 
следует выделять кредиты, на-
пример, сельскому хозяйству. 
Субсидирование процентной 
ставки, широко используемое в 
исследуемой нами предметной 
области, по существу представ-
ляет собой способ перераспре-
деления дохода между одними 
производителями в пользу дру-
гих, одновременно затрагивая 
интересы налогоплательщиков. 
Поэтому установление «спра-
ведливой процентной ставки» 
по кредиту в большей мере яв-
ляется философским, а не эко-
номическим вопросом, пред-
полагает решение важной про-
блемы – социальной стоимости 
кредитования, включая оценку 
стоимости для общества инсти-

тутов развития – сельскохозяй-
ственных банков.

Субсидирование процентной 
ставки приводит к возникнове-
нию «морального риска», когда 
действующие специальные кре-
дитные программы делают кре-
дит доступным для сельхозпро-
изводителей, которые по своим 
критериям не отвечают требо-
ваниям частных коммерческих 
банков. Последствиями этого 
оказывается: 

предоставление кредитов  �
тем производителям, которые 
финансово несостоятельны;

сосредоточение значитель- �
ных государственных средств в 
сфере сельского хозяйства у за-
емщиков, зачастую неплатеже-
способных и неэффективно ис-
пользующих кредит. 

Субсидирование кредитов 
затрудняет перераспределение 
кредитных ресурсов, негатив-
но отражается на рентабельно-
сти производства, делает «нор-
мой» низкий уровень дохода 
и проблемы в сельском хозяй-
стве. Например, в США деше-

вые (за счет субсидий) кредиты 
стимулировали фермеров при-
обретать новые земли, машины 
и оборудование, что приводи-
ло к снижению доходов, увели-
чению спроса на новые креди-
ты, возврат которых оказывался 
проблематичным. В период па-
дения цен на землю и недвижи-
мость в 1980-х гг. многие фер-
меры обанкротились. Это косну-
лось и банков, кредитные порт-
фели которых были перегруже-
ны подобными кредитами.

С учетом вышеизложенного, 
считаем, что спрос на кредит-
ные ресурсы со стороны сель-
хозпроизводителей находится 
под влиянием группы факто-
ров, оказывающих на него раз-
нонаправленное воздействие. 
Он формируется в значительной 
мере в связи с государственной 
поддержкой сельхозпроизводи-
телей. Однако субсидирование 
процентных ставок носит про-
тиворечивый характер, приво-
дит к кредитной рестрикции в 
отношении малых форм хозяй-
ствования.
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ВВ
Одним из способов оценки риска является мо-

дель кредитоспособности заемщика. Обоснован-
ный теоретическими подходами и практикой, в 
том числе зарубежной, выбор модели регулиро-
вания рисков потребительского кредитования по-
зволяет коммерческим банкам минимизировать 
потери в случае реализации риска. 

Базовые модели кредитования физических лиц

В российской банковской практике сформировались три базо-
вые модели кредитования физических лиц на потребительские 
цели. 

Первая модель представляет некий упрощенный вариант и 
используется в торговых точках, когда потенциальному заемщи-
ку достаточно представить документ, удостоверяющий личность, 
как правило, паспорт. Эта модель имеет ряд достоинств: быстро-
та и простота процедуры получения средств, приближение места 
удовлетворения потребностей и получения кредита (для заемщи-
ка); быстрота организации широкой сети точек продаж кредит-
ных продуктов, небольшие затраты (для кредитной организации). 
Одновременно она таит в себе и ряд существенных недостат-
ков, обусловленных тем, что приспособлена для предоставления 
одного вида потребительского кредита, связана с упрощенными 
и крайне ограниченными во времени процедурами выдачи кре-
дитов, что не позволяет банку полноценно оценить риск. 

Другая модель предполагает передачу некоторых действий 
банка, связанных с непосредственным контактом с заемщиком, на 
аутсорсинг третьему юридическому лицу (кредитному агентству 

Annotation: In the conditions of the crisis phenomena in bank activity and essential increase of size of 

the delayed debts under the loans given to physical persons, the major direction of bank is credit status 

model .
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и страховой компании). Кредит-
ное агентство является поручи-
телем по кредитам клиентов, 
страховая компания страхует 
имущество, принятое в обеспе-
чение по выданным кредитам и 
также выступает поручителем 
по этим ссудам. В данной мо-
дели сохраняется высокий риск, 
поскольку контакт с заемщиком 
осуществляет третье лицо, сте-
пень контроля за действиями 
которого со стороны банка ми-
нимальна, а значит, риск возрас-
тает.

Третья модель является клас-
сической, предоставление кре-
дита происходит в офисе кре-
дитной организации. Достоин-
ством модели является то, что 
банк имеет возможность пред-
ложить клиенту весь набор бан-
ковских продуктов, разработан-
ный для данной категории кли-
ентов, более обстоятельно оце-
нить его поведенческие харак-
теристики, составить его пси-
хологический портрет, опера-
тивно проводить оценку креди-
тоспособности, достоверности 
представленных им сведений, а 
следовательно, более точно оце-
нить риск.

Известно, что оценка креди-
тоспособности физического ли-
ца проводится банками посред-
ством скоринга, базирующегося 
на балльной оценке параметров, 
указанных в анкете заемщика и 
входящих в скоринговую карту 
банка. Скоринговая карта разра-
батывается банком путем обра-
ботки базы данных анкет заем-
щиков с использованием мето-
дов математической статистики. 
Полученный результат позволя-
ет кредитору подразделить за-

емщиков на несколько групп, 
каждой из которых присваи-
вается соответствующая оцен-
ка: «хорошая» – «зеленая зона» 
(кредит выдается после прове-
дения минимальных процедур 
проверки достоверности ука-
занных заемщиком сведений), 
«удовлетворительная» – «серая  
зона» (кредит выдается после 
стандартных процедур провер-
ки достоверности указанных за-
емщиком сведений), «плохая» – 
«красная зона»  (кредит не пре-
доставляется). Причислением 
заемщика к одной из выделен-
ных групп определяются усло-
вия кредитования и уровень 
процента по кредиту. Учиты-
вая, что базы данных банков о 
кредитных историях клиентов, 
получивших потребительский 
кредит, еще недостаточны, а 
информационная составляющая 
Бюро кредитных историй тоже 
пока невелика, более того, заем-
щик может отклонить требова-
ние о предоставлении данных о 
кредитной истории в Бюро кре-
дитных историй, коммерческие 
банки компенсируют риск воз-
можного невозврата кредита по-
средством установления высо-
ких процентных ставок и раз-
личного рода комиссий, кото-
рые в совокупности достигали 
до недавнего времени 60 и бо-
лее процентов годовых. В свя-
зи с этим для защиты интере-
сов потребителей – заемщиков 
банков с 01.07 2007 г. органом 
надзора было принято решение 
об обязательном информирова-
нии коммерческими банками за-
емщика (физическое лицо) об 
уровне эффективной процент-
ной ставки, наделяя его полной 

информацией о том, какая сум-
ма будет им выплачена за поль-
зование заемными средствами.

Кроме того, активно обсуж-
дается и готовится к рассмотре-
нию законопроект о банкротстве 
физического лица, введение ко-
торого позволит защитить кре-
дитора и должника от небросо-
вестных действий сторон.

Выбор модели оценки креди-
тоспособности позволяет ком-
мерческому банку сформиро-
вать портфель розничных ссуд, 
ранжированных с учетом вида 
кредита, степени риска заемщи-
ка и других критериев. 

В регулировании рисков по-
требительского кредитования 
особое место занимает их про-
гнозирование, в том числе от-
дельного заемщика и рознич-
ного портфеля в целом. Про-
гнозирование рисков позволяет 
коммерческим банкам не только 
оценить возможные потери, но 
и посредством накопления ста-
тистических данных и их мате-
матической обработки форми-
ровать достаточные резервы на 
возможные потери.

Оценочные и 
прогнозные модели

В настоящее время применя-
ются три основных типа воз-
можных моделей оценки кре-
дитоспособности заемщика 
и прогноза риска розничных 
портфелей.

В российской банковской 
практике преимущество отдает-
ся скоринговым моделям оцен-
ки кредитоспособности физи-
ческого лица, базирующимся 
на балльных экспертных оцен-
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ках (см. таблицу 1 – эксперт-
ные модели). Одновременно 
Положение Центрального Бан-
ка № 254-П не предусматрива-
ет выделения специальных по-
казателей для оценки риска по 
ссудам, предоставленным фи-
зическим лицам, а предложен-
ные к использованию в Положе-
нии универсальные показатели 
не позволяют получить целост-
ную оценку как самого заемщи-
ка, так и задолженности по кре-
диту. 

В связи с этим, как было по-
казано выше, банки выбирают 
собственную модель, которая 
раскрывает различные харак-
теристики заемщика. При этом 
приоритетным является анализ 
финансового положения клиен-
та. Обычно группы показателей 
раскрывают: 

1) финансовое положение за-
емщика, 

2) его социальный статус, 
3) характеристику професси-

ональной деятельности, 
4) персональные особенно-

сти заемщика, 
5) кредитную историю, даю-

щую информацию об обслужи-
вании кредита.

Недостатками скоринговых 
моделей являются: недоста-
точность информации о заем-
щике, применение различных 
подходов банков к формирова-
нию балльной оценки, что дела-
ет несравнимыми подходы раз-
личных банков, отражают их 
субъективный взгляд.

Недостатки статистических 
моделей заключается прежде 
всего в проблеме информаци-
онной базы (которая должна на-
капливаться за 5 лет), степени 
прозрачности и достоверности 
информации о кредитной исто-
рии клиента банка.

Гибридные модели объеди-
няют достоинства и недостат-
ки экспертных и статистиче-
ских моделей. В этих услови-
ях возрастает потребность в ис-
пользовании математических 
методов, которые позволяют 
установить свойственные кон-
кретному заемщику положи-
тельные и отрицательные ха-
рактеристики. Одновременно в 
математических моделях соче-

таются преимущества стати-
стического, математического 
подхода и скоринговой модели 
оценки. Дополнительным пре-
имуществом математических 
моделей является возможность 
применения полученных ранее 
выборок для оценки и прогно-
зирования  дефолта розничных 
портфелей.

Некоторые эксперты [2] пред-
лагают использовать теорию 
вероятности для прогнозирова-
ния потерь по потребительско-
му кредиту с выделением сле-
дующих этапов оценки: 

1. Графическое выявление 
закона распределения финан-
совых потерь банка в условиях 
ограниченности информации о 
клиенте.

2. Оценка основных характе-
ристик случайных финансовых 
потерь банка по малым выбор-
кам.

3. Моделирование дефолта 
физического лица.

Графическое выявление за-
кона распределения финансо-
вых потерь банка в условиях 
ограниченности информации о 

Таблица 1

Виды моделей оценки кредитоспособности заемщика и прогноза 
кредитного риска. [1]

Модели оценки кредитного риска

Статистические Гибридные Экспертные

Статистические модели основаны 
на признанных взаимосвязях 
между обычными факторами 
возникновения риска и оценками 
параметров риска. 

Гибридные модели сочетают 
как статистические методы, 
так и экспертные суждения.

Модели экспертных оценок 
базируются на количественных 
оценках, проведенных экспертами. 
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клиенте предполагает построе-
ние нескольких графиков, в за-
висимости от владения банком 
информацией о реализации де-
фолта заемщика-физического 
лица. В случаях отсутствия у 
банка информации вероятность 
дефолта равна 50%. При имев-
шем ранее место дефолте кли-
ента вероятность риска возрас-
тает пропорционально имею-
щимся фактам.

Преимущества графических 
способов заключаются в выяв-
лении соответствия дефолта те-
оретическому закону распреде-
ления потерь банка. В данном 
случае для расчетов финансо-
вых потерь банка по рознич-
ному портфелю и для расчетов 
времени до дефолта клиента ис-
пользуются параметры теорети-
ческого закона распределения 
потерь. 

На втором шаге при  вычис-
лении выборочной средней по 
малой выборке можно пользо-
ваться двумя критериями. Пер-
вый критерий – это использова-
ние  математической статистики 
для определения ошибки оцен-
ки средней выборочной.

Второй критерий называется 
«коэффициентом эффективно-
сти» взвешивания наблюдений 
W, где взвешенные наблюдения 
относятся к их общему количе-
ству.

Недостатком малой выбор ки 
является ее отклонение от гене-
ральной совокупности. Данный 
недостаток можно преодолеть, 
опираясь на корреляционную 
зависимость между порядко-
выми номерами наблюдений в 
малой выборке и этими же но-
мерами в генеральной совокуп-

ности. Для вычисления просто-
го выборочного среднего можно 
использовать метод Гаусса или 
метод наименьших квадратов 
по принципу Лежандра. Этапа-
ми решения при этом будут: 

а) составление уравнения 
суммы ошибок условных урав-
нений; 

б) возведение этой суммы в 
квадрат; 

в) взятие частных произво-
дных по всем неизвестным и 
приравнивание этих произво-
дных к нулю; 

г) приведение подобных чле-
нов и получение системы нор-
мальных уравнений; 

д) решение системы нор-
мальных уравнений и нахожде-
ние наиболее вероятных значе-
ний неизвестных.

Шаг третий предполага ет 
моделирование дефолтов за-
емщиков-физических лиц. Ме-
тод статистических испытаний 
(МСИ) позволяет моделировать 
любой процесс, на прохождение 
которого воздействуют случай-
ные факторы. Положительной 
особенностью МСИ является 
достаточно простая структура 
вычислительного алгоритма, 
недостатком – погрешность вы-
числений, которую очень труд-
но снизить. Поэтому МСИ осо-
бенно эффективен при решении 
задач, где требуемая точность 
оценки составляет 5-10%. С по-
мощью этого алгоритма мож-
но вычислить финансовые 
потери банка, используя ма-
тематические методы равно-
мерного распределения, экс-
поненциального распределе-
ния, распределения Гаусса, 
сдвинутого экспоненциально-

го распределения, распределе-
ния Релея, логарифмически-
нормального распределения.

Все остальные законы рас-
пределения случайных вели-
чин применяются гораздо ре-
же. Среди них можно упомя-
нуть: распределение Эрланга, 
гиперэкспоненциальное распре-
деление как суперпозицию экс-
поненциальных распределений, 
бета-распределение, распреде-
ление Фишера, распределение 
Стьюдента, распределение Пир-
сона (хи-квадрат) и др.

В качестве случайной пере-
менной при генерации вышепе-
речисленных законов распреде-
ления используются как финан-
совые потери банка от невозвра-
та кредитов, так и нарушение 
сроков возврата, возврат креди-
та в неполном и (или) обесце-
ненном виде, время до дефолта 
клиента и др. Данный метод по-
зволяет не только получать наи-
более вероятные текущие оцен-
ки этих потерь, но и оптималь-
ным образом их прогнозировать 
как в отношении отдельного за-
емщика, так и в отношении от-
дельного розничного портфеля 
банка.

Необходимость прогнозиро-
вания рисков розничных порт-
фелей по потребительскому кре-
дитованию вытекает из необхо-
димости  установления лимитов 
по розничным портфелям, соз-
дания адекватных резервов на 
возможные потери по кредитам 
и  определения рисков залого-
вых портфелей.  Прогнозирова-
ние рисков по портфелям потре-
бительских кредитов начинает-
ся на стадии их формирования, 
продолжается на стадии мони-
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торинга и работы с проблемны-
ми розничными портфелями.

Характеристика 
экономико-

математических 
моделей 

прогнозирования 
рисков розничных 

портфелей

В настоящее время изве-
стен широкий ряд экономико-
математических  моделей про-
гнозирования: «Качество про-
исхождения», «Жизненные ци-
клы», «Сезонность», «Сколь-
зящие средние», «Уровни пе-
рехода», «Матрицы мигра-
ции», «Кривые риска в поко-
лении». [3]  Рассмотрим крат-
кую характеристику достоинств 
и недостатков каждой из них. 

К достоинствам  модели  �
«Качество происхождения» от-
носится моделирование  рисков 
внешней среды и распределение 
ссуд в различные рейтинговые 
группы в зависимости от изме-
нения внешней среды. К недо-
статкам: требование большого 
ряда статистических данных и 
оперативного изменения моде-
ли в связи с появлением новых 
факторов. 

Модель «Жизненные ци- �
клы» предусматривает модели-
рование сроков погашения кре-
дита, «Сезонность» позволяет 
предусмотреть регулярность из-
менений розничных портфелей. 
Но и первая, и вторая не учиты-
вают других факторов риска и 
также требуют большого ряда 
статистики. 

Модель  «Скользящие  �
средние» характеризуется опре-

делением качества портфеля на 
основе средних значений пред-
ыдущих расчетных периодов, 
простотой расчетов, не требует 
множества исторических дан-
ных. К ее недостаткам мож-
но отнести неточность, отсут-
ствие сценариев и учета внеш-
них факторов. 

Модель «Уровни перехо- �
да» базируется на  сравнении 
просроченной задолженности, 
определенной в месяц Х, с тем, 
что будет в следующем месяце, 
а также на расчете доли креди-
тов, ставших лучше или пере-
шедших в следующую стадию 
просрочки. Отличается просто-
той в расчетах и управлении, 
отражает внутреннюю струк-
туру портфеля, но неэластична 
к быстроизменяющимся внеш-
ним факторам; наилучшие ре-
зультаты показывает по факту, 
а не прогнозу; не показывает 
динамику. 

Модель «Матрицы мигра- �
ции»  отражает  вероятность 
перехода сегмента портфеля из 
одной стадии в другую и  дает 
полное представление о дви-
жущих силах внутри портфеля. 
Однако не реагирует на другие 
факторы риска. 

Модель «Кривые риска в  �
поколении» – частный пример 
модели « жизненных циклов», 
понятный и сравнительно про-
стой с точки зрения расчетов, 
включает возможность исполь-
зования дополнительных харак-
теристик, таких как вероятность 
закрытия, досрочного погаше-
ния кредита, но не учитывает 
изменений внешних факторов 
и особенностей отдельных по-
колений кредитов.

Из приведенной характери-
стики видно, что выбор модели 
расчета зависит от  целей бан-
ка и требований точности. Со-
вокупное их использование, 
на наш взгляд, позволит оце-
нить вероятность потерь бан-
ка с разных сторон и с учетом 
разнообразных факторов ри-
ска. 

Традиционные 
оценочные и 

прогнозные методы: 
преимущества 
и недостатки

В практике коммерческих 
банков наиболее распространен 
подход, основанный на оценке 
вероятностей дефолтов заемщи-
ка – физического лица. Он име-
ет некоторые модификации. На-
пример, можно выделить 2 под-
хода к прогнозированию рисков 
по портфелям потребительских 
кредитов: 

Первый основан на исполь-
зовании рекомендаций Поло-
жения ЦБ РФ №254-П  «О ре-
зервах на возможные потери по 
ссудам» и  состоит из следую-
щих этапов: 

1. Скоринговая оценка фи-
нансового положения заемщи-
ков. 

2. Определение размера ре-
презентативной выборки. 

3. Расчет адекватного нор-
мативным требованиям РВПС 
в виде распространения каче-
ства репрезентативной выбор-
ки на весь портфель отдельного 
вида розничных кредитов.

Второй отличается некоторой 
самостоятельностью и включа-
ет дополнительные этапы, свя-



№ 2/2011, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 23

БАНКОВСКАЯ АНАЛИТИКА

Таблица 2

Сравнительный анализ применяемых методов прогнозирования 
розничных портфелей*

Метод 
прогнозирования 

портфеля
Достоинства Недостатки 

Качество 
происхождения

моделирование  рисков внешней среды. �
изменение окружающей среды для  �

идентичных ссуд может распределить их в 
различные рейтинговые группы.

не все внешние факторы предсказуемы �
требует оперативного изменения  �

модели
требует множества исторических  �

данных

Жизненные 
циклы

моделирование сроков погашения кредита �
формы кривых объяснимы и зависимы от  �

срока

не учитывает другие факторы риска  �
кроме сроков погашения кредита

требует множества исторических  �
данных

Сезонность
цикличность  и регулярность сезонности  �

позволяет предвидеть перемены и 
приготовиться к ним

недостаточное количество факторов  �
риска

Скользящие 
средние

определение качества портфеля на основе  �
средних значений предыдущих расчетных 
периодов

простота расчетов �
не требует множества исторических данных �

неточность �
не дает картины происходящего с  �

кредитным портфелем
не включает сценарии  и внешние  �

факторы

Уровни перехода 

сравнение просроченной задолженности,  �
определенной в месяц Х, с тем, что будет 
в следующем месяце, а также расчет доли 
кредитов, ставших лучше или перешедших в 
следующую стадию просрочки

прост в расчетах и управлении �
отражает внутреннюю структуру портфеля �

неэластичен к быстроизменяющимся  �
внешним факторам

наилучшие результаты показывает по  �
факту, а не по прогнозу

не показывает динамику �

Матрицы 
миграции 

вероятность перехода сегмента портфеля из  �
одной стадии в другую

дают полное представление о движущих  �
силах внутри портфеля

необходимость в дополнительных  �
моделях, поскольку не используются 
такие важные факторы, как жизненные 
циклы, сезонность и т.д.

не используются данные, находящиеся  �
за пределами периода анализа

Кривые риска в 
поколении

частный пример жизненных циклов, например,  �
в отношении просроченной задолженности

используется и в моделях жизненных циклов  �
понятный и сравнительно простой, с точки  �

зрения расчетов, метод
возможность использования дополнительных  �

характеристик, таких как вероятность закрытия, 
досрочного погашения кредита

не приспособлена под каждое  �
поколение кредитов

внешние факторы могут  �
демонстрировать различный эффект на 
различных поколениях

*Составлено автором
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занные с методом расчета вы-
борки:

Определение временного  �
промежутка для выборки. 

Расчет вероятности де- �
фолта по различным срокам

Расчет эффективности  �
взыскания.

На первом этапе оба мето-
да используют скоринговую 
модель. К общим недостаткам 
скоринговой модели можно от-
нести  ее зависимость от демо-
графических и региональных 
характеристик, особенностей 
торговой сети и маркетинговой 
акции банка. На наш взгляд, не 
сле дует увязывать качество 
роз ничного портфеля с марке-
тинговой акцией банка. 

На втором этапе подходы к 
определению репрезентативной 
выборки разнятся. Для репре-
зентативной выборки в рамках 
первого метода внутри каждо-
го сегмента оценивается объем 
выданных в ней кредитов. К не-
достаткам второго этапа перво-
го метода относятся: отсутствие 
дифференцированных подходов 
к выборке в разрезах разных 
портфелей потребительских 
кредитов и построение матема-
тического расчета необходимой 
выборки, исходя из средних па-
раметров. Эти недостатки ни-
велируются на втором этапе 
при использовании второго 
метода. Однако он тоже не дает 
полной картины, так как в мате-
матическом расчете  на втором 
этапе применяется только один 
выбранный вариант закона рас-
пределения случайных величин. 
Сопоставление различных ва-
риантов расчета позволит, на 
наш взгляд,  более точно про-

гнозировать риски рознично-
го портфеля. Недостатки ско-
ринговой модели также способ-
ствуют на этом этапе неправиль-
ному определению временнóго 
промежутка для выборки. Рас-
чет средней вероятности попа-
дания платежа в группу про-
сроченных в зависимости от их 
длительности создает возмож-
ность отклонения прогнозного 
расчета от последующих собы-
тий и рисков и приводит к не-
правильному расчету репрезен-
тативной выборки. Поэтому 
обязательное использование 
всех приведенных методов 
прогноза способствует повы-
шению его точности.

Третий этап в рамках пер-
вого метода предполагает экс-
траполяцию полученного каче-
ства кредита по репрезентатив-
ной выборке на весь портфель в 
рамках требований 254-П и про-
гнозирование размера  РВПС на 
следующий отчетный период, 
исходя из динамики за 4 про-
шлых отчетных периода. Одна-
ко данная динамика может не 
соответствовать последующим 
временным периодам в связи с 
реализацией внешних факторов 
риска. Поэтому следует при 
экстраполяции учитывать и 
показатель внешнего риска. 
Экстраполяция дает неточную 
величину прогноза  РВПС. На 
наш взгляд, следует прово-
дить экстраполяцию оценки 
качества по выборке наиболь-
ших сумм портфеля однород-
ных ссуд, составляющих не 
менее 30% от общей ссудной 
задолженности в целом, как 
наиболее точного метода. К 
недостаткам третьего этапа в 

рамках второго метода можно 
отнести его самостоятельный 
характер и полное соответствие 
требованиям 254-П. Для уточ-
нения результата в математи-
ческий расчет следует ввести 
корректирующий показатель 
совокупного внешнего риска. 

Из проведенного анализа   
видно, что для первого мето-
да характерен упрощенный ха-
рактер, он имеет больше недо-
статков. Второй метод отличает 
продвинутый характер и более 
интенсивное использование ма-
тематических моделей. Так, на-
копленный до k-го платежа риск 
Rk  определяется по формуле:

Rk = 1 – (1 – p) * (1 – q) k–1 , 
где  p – вероятность попадания 
в просроченные кредиты до 60 
дней на первом платеже; 

q – средняя вероятность по-
падания кредита  в разряд про-
сроченных до 60 дней на после-
дующих платежах (k). 

Согласно накопленной ста-
тистике банков qk  колеблется 
незначительно, поэтому дан-
ный показатель рассчитывает-
ся как:

1
2

−
=

∑
=

k

q
q

n

k
k

,

 где n – количество платежей 
по кредиту.  Упростив формулу, 
можно сказать, что вероятность 
попадания кредита  в просро-
ченные, например, до 60 дней 
на k-м платеже рассчитывается 
как отношение объема просро-
ченных  кредитов, попавших в 
группу просроченных кредитов 
до 60 дней на k-м платеже, к 
объему кредитов, достигших 
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(k-1)-го платежа без просрочки 
задолженности.  

Прогнозируемая сумма взы-
скания определяется по форму-
ле: 

nk

RRS LC
k

i
ikiik

,4

*)(*
1

21

=

−= ∑
=

+−− ,B

где S – сумма кредита, 
LCi – эффективность взыска-

ния на i-м месяце в просрочке 
60 и более дней, LCk оценива-
ется как отношение суммы воз-
вращенного на k-м месяце дол-
га к сумме долга по ссуде, по-
павшей в дефолт, n – количество 
платежей по кредиту. Внутрен-
няя ставка доходности r потока 
платежей Jk с приведенной сто-
имостью S рассчитывается ис-
ходя из соотношения: 

∑
= +

=
n

k
k

k

r
JS

1 )1(

Рассчитав таким же образом 
внутреннюю ставку доходности 
IRR для потока платежей Ik  и 
приведенной стоимости S , вы-
числяется годовая ставка потерь 
по риску CRE:

CRE = (IRR – r) * 12
 
Данный расчет используется 

для  создания и прогноза адек-
ватных резервов на возможные 
потери по каждому однородно-
му портфелю потребительских 
кредитов. Второй метод отлича-
ется большей точностью расче-
тов, но не совсем отвечает требо-
ваниям 254-П. Поэтому с целью 
контроля каждому банку следу-
ет разработать и принять отдель-

ный в разрезе каждого вида по-
требительского кредита доку-
мент: «ПОЛОЖЕНИЕ об оценке 
качества кредитного портфеля по 
потребительскому кредиту (ука-
зывается вид кредита) и принци-
пы формирования резервов на 
возможные потери с подробным 
указанием технологии применя-
емых при этом математических 
моделей расчета и расчета ее от-
дельных частей». Центральному 
банку необходимо проанализи-
ровать представленные методи-
ки, выбрать лучшую математи-
ческую модель и рекомендовать 
для использования всем банкам. 
Кредитным организациям целе-
сообразно использовать все име-
ющиеся модели для нивелирова-
ния недостатков каждой из них 
и определения среднего уровня 
прогнозирования дефолта по роз-
ничному кредитному портфелю.
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собенностью постиндустриальной эпохи является 
нестабильность, «вызванная лавинообразным вне-
дрением информационных и телекоммуникаци-
онных технологий, увеличивающих способность 
субъектов экономики к взаимодействию». [1, с. 14] 
Успех коммерческого банка во все времена зави-
сел от верного выбора социально-экономических 
отношений из множества возможных. Поэтому се-

годня стратегической задачей становится моделирование и опти-
мизация каналов коммуникаций для реализации отношений бан-
ка с внешней и внутренней средой.

Корпоративные отношения с участием 
кредитных организаций

Для анализа структуры системы корпоративных отношений, 
конкретизации ее участников представим банк как центральный 
элемент системы социально-экономических отношений в рам-
ках теории фирмы как совокупности контрактов, [3, с. 117-119] 
предложенной Йенсеном и Меклингом в 1976 г. Однако послед-
ние более чем 30 лет экономика и технологии развивались с по-
стоянным ускорением, а экономические отношения приобретали 
новые черты, что потребовало некоторого пересмотра и развития 
отдельных аспектов теории Йенсена и Меклинга (рис. 1).

Также потребовалось развить классификацию отношений, в 
которые вступает банк в процессе хозяйственной деятельности 
(таб. 1). Определения отношений имеют большое значение для 

Аннотация: Банковский бизнес 

находится в прямой зависимости от 

отношений с клиентами и партне-

рами. Поэтому сегодня развитие 

коммуникационных систем являет-

ся важной задачей для коммерче-

ского банка, где электронным ком-

муникациям отводится решающая 

роль. В настоящей статье представ-

лено авторское видение организа-

ции электронных коммуникаций в 

системе корпоративных отношений 

банка. Предлагаемый подход учи-

тывает интересы различных групп 

участников этих отношений, что 

позволяет организовать информа-

ционные потоки, улучшить управ-

ляемость и адаптивность банка, 

повысить его эффективность.

Ключевые слова: коммерческий 

банк, корпоративное управление, 

стратегическое управление, ком-

муникационный инжиниринг, ка-
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менеджмент.

Annotation: Banking business primordially depends on relationship with clients and partners. Therefore 

the development of communication system is the important task for commercial banks to perform, 

particularly in the field of electronic communications. The article is focused on the author’s approach 

to electronic communication solutions within the system of corporate relation. Suggested approach is 

flexible enough to meet the needs of different groups. It helps to ar-range the information flows, to 

increase manageability and adaptability of a bank, to raise its effectiveness.
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развития практики банковского 
дела, поскоьку на их базе могут 
разрабатываться сугубо специ-
альные электронные каналы 
коммуникаций.

Важно отметить, что в ря-
де случаев один участник со-
циально-экономических отно-
шений с банком может высту-
пать одновременно в разных 
ролях: регулятор и кредитор, 

ак ционер и клиент, контрагент 
и кредитор. Поэтому при выде-
лении корпоративных отноше-
ний из всей массы социально-
экономических необходимо чет-
ко видеть наличие основных ха-
рактеристик корпоративных от-
ношений. Так, наличие взаимос-
вязанных с банком организаций 
заставляет отдельно выделять 
отношения, которые можно на-

звать «Банк – связанным орга-
низациям» (Bank-to-Incorporat-
ed Business (В2Вinc)), а присут-
ствие стратегических кредито-
ров, оказывающих влияние на 
стратегическое управление бан-
ком, – «Банк – стратегическим 
кредиторам» (Bank-to-Incorpo-
rated Lenders (B2Linc)).

Если всех участников отно-
шений (рис. 1) разделить на три 

 

 

 

 
БАНК 

Контрагенты 
(В2В) 

Клиенты (В2С) 

Кредиторы 
(B2L) 

Общество 
(B2S) 

Регуляторы 
(В2R) 
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ВНЕШНЯЯ СРЕДА 

Собственники (B2O) Служащие (В2Е)

Менеджмент (B2M)

Рисунок 1. Система социально-экономических отношений во внешней и внутренней 
среде банка*

* Составлено Конягиной М.Н.
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Таблица 1 

Спектр отношений  банка в процессе его хозяйственной деятельности

Спектр отношений Сокращение Описание

1 2 3

Банк клиенту
(Bank-to-Client) В2С Отношения по привлечению и обслуживанию клиентов банка.

Банк контрагенту 
(Bank-to-Business) B2B

Отношения, обеспечивающие банку полноценное ведение 
бизнеса с предоставлением широкого и современного спектра 
услуг разным категориям клиентов.

Банк служащим 
(Bank-to-Employees) В2Е

Широкий спектр отношений банка как организации с его 
работниками на предмет обеспечения должных условий 
труда, его оплаты, повышения квалификации, защиты прав и 
интересов.

Банк регуляторам 
(Bank-to-Regulators) B2R

Отношения, обеспечивающие легитимность бизнеса 
банка: исполнение банком требований регулятора в начале 
функционирования банка и его структурных подразделений, 
обязательств в отношении отчетности, исполнений 
требований и нормативов, обеспечение условий проведения 
проверок и прочие.

Банк фискальным 
органам 
(Bank-to-Fiscal Au-
thorities)

B2F Отношения, касающиеся уплаты налогов и предоставления 
отчетности по ним.

Банк собственникам 
(Bank-to-Owners) B2O

Отношения с владельцами акций и долей банка на предмет 
удовлетворения их интересов, раскрытия информации 
и исполнения других прав, а также для исполнения 
собственниками их обязательств в отношении банка.

Банк кредиторам 
(Bank-to-Lenders) B2L

Отношения с кредиторами, обеспечивающие удовлетворение 
потребностей банка в ликвидных средствах, а также 
приемлемые условия по исполнению обязательств.

Банк обществу 
(Bank-to-Society) B2S

Отношения банка с общественностью, формирующие его 
образ и статус в рамках национальной экономики, а также его 
положение на международном рынке.

Банк менеджерам 
(Bank-to-Manage-
ment) 

B2M
Отношения банка и его менеджмента на предмет объема 
делегированных им полномочий, формирования условий 
труда, мотивации, социальной защиты и прочего.
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блока (рис. 2), то можно выде-
лить: 

А. Отношения банка с госу-
дарственными органами и об-
ществом, клиентами, не пресле-
дующими иных имущественных 
интересов, кроме интересов в 
рамках предоставляемого бан-
ковского обслуживания, мелки-
ми кредиторами. Такие отноше-
ния формируются исходя из за-
конов, нормативных актов, сло-
жившихся традиций и правил, 
на которые банк кардинально 
повлиять не может (см. рис. 2 
под цифрой 2). Всех участников 
внешней среды корпоративных 
отношений можно условно объ-
единить в блок «Рынок».

В. Отношения банка, вы-
страиваемые с субъектами кор-
поративных отношений, не от-
носящимися к внутренней сре-

де корпоративных отношений в 
банке (см.  рис. 2 под цифрой 1). 
К ним относятся чаще юриди-
ческие лица и гораздо реже фи-
зические лица, не входящие в 
число акционеров, менедже-
ров и служащих банка. Тради-
ционно это дочерние и зависи-
мые организации, компании, ак-
ции или доли которых принад-
лежат акционерам банка, и со-
трудничающие с банком. Поль-
зуясь аналогией с определением 
«контрагенты» (лат. contrahens 
– договаривающийся), [2] этот 
блок условно можно назвать 
«Корпоративные контрагенты». 
Именно успех в отношениях с 
ними позволяет банку не толь-
ко добиться хороших финансо-
вых результатов, повышения 
рыночной стоимости банка, но 
усиливает его роль на рынке, 

что позволяет говорить об осо-
бом влиянии именно корпора-
тивных структур на рынок (см. 
рис. 2 под цифрой 3). 

С. Отношения внутри банка 
как корпоративного субъекта, 
во внутренней среде которого 
также развиваются отношения, 
в том числе корпоративные.

Весь перечисленный спектр 
отношений в условиях совре-
менной экономики обязатель-
но должен быть привязан к си-
стемам коммуникаций. Уровень 
развития самых разнообразных 
коммуникаций сегодня доста-
точно широк и связан с возмож-
ностью и необходимостью пере-
дачи информации между субъ-
ектами отношений. Например, 
для информирования клиен-
тов банки уже не один век ис-
пользуют почтовые отправле-
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                                                                         2 
 
 
 
 
 
 
                                                                           1 
                  корпоративные отношения с участием коммерческого банка 
 
 
 
 

РЫНОК 

БАНК КОРПОРАТИВНЫЕ 
КОНТРАГЕНТЫ 

Рисунок 2. Корпоративные отношения с участием коммерческого банка в рамках об-
щих социально-экономических отношений*

*Составлено Конягиной М.Н.
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ния, телефонную связь. Весь-
ма действенным способом ком-
муникации с разными группа-
ми субъектов экономических 
отношений признается личная 
встреча. Весь спектр использу-
емых в современном мире ком-
муникаций можно перечислять 
долго. Однако в системе самых 
разнообразных их каналов, дав-
но известных и освоенных, а 
также относительно новых, мы 
особо выделяем подсистему 
электронных каналов комму-
никаций, за которыми, на наш 
взгляд, стоит будущее развития 
обмена информацией.

Электронные 
коммуникации банка 

и корпоративные 
отношения

Традиционно электронные 
коммуникации сводятся к ис-
пользованию компьютерных се-
тей в целях повышения эффек-
тивности деятельности банка за 
счет уменьшения затрат, увели-
чения доли рынка, улучшения 
обслуживания и ускорения пре-
доставления банковских про-
дуктов и оказания услуг, а так-
же обмена информации для по-
вышения оперативности приня-
тия решений. Иными словами, 
это комплекс каналов коммуни-
каций, ориентированных на раз-
нообразные типы отношений, к 
которым эти каналы приспосо-
блены, и предназначенный для 
адресной передачи информа-
ции, распространения продук-
тов и услуг.

В таблице 2 дано описание 
подсистемы электронных кана-
лов коммуникаций, обслужи-

вающих разнообразные отно-
шения банка как корпоратив-
ной структуры. Именно на этот 
элемент корпоративной инфра-
структуры возлагаются совре-
менниками надежды сделать 
наиболее эффективным взаи-
модействие банка и других эле-
ментов инфраструктуры корпо-
ративных отношений с участи-
ем банков. 

Анализ роли коммуникаций с 
использованием информацион-
ных технологий в деятельности 
коммерческих банков позволя-
ет установить, что эти техноло-
гии повышают их транспарент-
ность, поскольку электронные 
отчеты поступают к держателям 
акций и облигаций, как прави-
ло, быстрее, чем бумажные. Од-
нако скорость поступления ин-
формации не означает досто-
верности самой информации. 
Акционеры и кредиторы долж-
ны следить, чтобы получаемые 
сведения были аутентичными и 
точными. 

Информационные техноло-
гии позволяют менеджерам 
банка более успешно управлять 
(т.е. осуществлять внутри кор-
порации отношения типа В2Е 
и B2Binc) и реализовывать бан-
ковские услуги и продукты (т.е. 
устанавливать с партнерами от-
ношения типа В2С). Кроме того, 
банки занимаются сбором, по-
ставкой, анализом и хранением 
информации. Чем более эффек-
тивно банк справляется с этой 
задачей, тем лучше налажена 
его повседневная деятельность 
и тем больший интерес он пред-
ставляет для существующих и 
потенциальных клиентов.

Между тем существует акту-

альная проблема связи, доступ-
ности друг для друга субъек-
тов социально-экономических 
и корпоративных отношений. 
Так, мы можем наблюдать от-
сутствие доступности Интер-
нета в отдельных организациях 
и принципиальное неприятие 
новых форм коммуникаций от-
дельными частными клиентами. 
Причин тому много, но главные 
– это проблемы защиты инфор-
мации, отсутствие прозрачно-
сти в банковском бизнесе и ин-
формационная асимметрия.

Проектирование 
системы электронных 
коммуникаций в банке 
как новаторская идея

Решающим шагом к преодо-
лению названных проблем мо-
жет стать индивидуальное про-
ектирование системы комму-
никаций банка, учитывающее 
особенность его социально-
экономических и корпоратив-
ных отношений. Мы предлага-
ем рассмотреть этот процесс на 
примере системы электронных 
коммуникаций – наиболее про-
грессивной и востребованной 
сегодня. Данная идея обладает 
потенциалом вовлечения всего 
спектра коммуникаций, исполь-
зуемых банком: от Интернета до 
почты, телефонной связи и лич-
ных встреч.

Предлагаемая модель систе-
мы электронных каналов ком-
муникаций для обслуживания 
корпоративной структуры бан-
ка (рис. 3) может легко транс-
формироваться под использо-
вание более широкого числа 
каналов коммуникаций, учи-
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Таблица 2
Описание электронных каналов коммуникаций для обслуживания 

корпоративной структуры банка*

Термин Описание Сервисные отношения

О
бо
зн
ач
ен
ие

 т
ип

а 
эл
ек
тр
он
ны

х 
ко
мм

ун
и-

ка
ци

он
ны

х 
ка
на
ло
в

A 1 2 3

Интернет

Этот канал открыт каждому. Он представляет 
собой глобальную сеть, которая делает воз-
можным общение многих со многими. Этот 
электронный канал коммуникаций ориенти-
рован прежде всего на отношения типа В2С, а 
также B2O, B2L, B2S и другие типы отноше-
ний. Здесь важно, что проходящая по каналу 
информация является публичной и равнодо-
ступной для всех.

Банк клиенту
(Bank-to-Client)

СБанк собственникам (Bank-to-
Owners)

Банк кредиторам (Bank-to-Lenders)

Банк обществу (Bank-to-Society)

Интранет

Сети, действующие внутри одной корпорации. 
Каналы имеют ограниченный доступ и ориен-
тированы, в первую очередь, на отношения 
В2Е и B2O (B2M). Использование каналов 
происходит с целью коммуникации сотруд-
ников с менеджментом и распространение 
информации среди служащих банка, а также 
взаимоотношений 2 руководящих уровней: 
стратегического и текущего. Также сети для 
обслуживания особых каналов В2В для взаи-
мосвязанных организаций и B2L для стратеги-
ческих кредиторов.

Банк менеджерам (Bank-to-
Management)
Банк собственникам (Bank-to-
Owners)

I1

Банк служащим (Bank-to-
Employees) I2

Банк корпоративному контрагенту 
(Bank-to– Incorporated Business)
Банк стратегическим кредиторам 
(Bank-to– Incorporated Lenders)

I3

Экстранет

Сеть, объединяющая организации (контраген-
тов, партнеров, контролирующие организации 
и пр.). Канал имеет ограниченный доступ и 
ориентирован на отношения В2В, причем, пре-
жде всего, в сфере распространения продуктов 
и услуг. На наш взгляд, этот канал также ори-
ентирован на отношения B2R и B2F, которые 
требуют ограничения доступа к коммуникаци-
ям. Использование канала помогает решить, в 
том числе, и задачу распространения инфор-
мации, налаживать отношения.

Банк контрагенту (Bank-to-
Business)
Банк клиенту (Bank-to-Client)
Банк кредиторам (Bank-to-Lenders)

S1

Банк регуляторам (Bank-to-
Regulators)
Банк фискальным органам (Bank-
to-Fiscal Authorities)

S2

*Составлено Конягиной М.Н.
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Менеджмент 
(B2M) 

Собственники 
(B2O) 

Служащие 
(В2Е) 

Контрагенты – 
связанные 

организации 
(В2Вinc) 

Стратегические 
кредиторы (B2Linc) 

Клиенты 
(В2С) 

Общество (B2S) 

Регуляторы 
(B2R) 

Фискальные 
органы (B2F) 

Контрагенты 
(В2В) 

Кредиторы 
(B2L) 

Канал С 

Канал I1 

Канал I2 

Каналы I3 

Каналы S1 Каналы S2 

Рисунок 3. Модель системы электронных каналов коммуникаций для обслуживания 
корпоративной структуры банка*

* Составлено Конягиной М.Н.



№ 2/2011, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 33

БАНКОВСКИЙ МЕНЕДЖМЕНТ

тывает весь спектр социально-
экономических  отношений 
коммерческого банка и созда-
на с учетом текущего процес-
са трансформации российских 
банков в корпоративные струк-
туры.

Подобная модель является 
полноценной основой для про-
ектирования системы коммуни-
каций конкретной кредитной 
организации. Процесс проекти-
рования должен осуществлять-
ся на основе изучения каждого 
банка как сложной корпоратив-
ной структуры, реализующей 
в рамках новой сетевой эко-
номики отношения типа В2С, 
В2В, В2Е, B2O, B2L, B2S, B2F 
и В2R. Выделенные же типы 
электронных каналов коммуни-
каций (I1, I2, I3, S1 и S2) пред-
полагают разработку отдельных 
программных продуктов для об-
служивания соответствующих 
типов каналов для обеспечения 
защиты циркулирующей по ним 
информации с учетом приори-
тета интересов субъектов кор-
поративных отношений, при-
нятых в конкретном банке или 
определенных институциональ-
ными рамками в стране. Так во 
многих российских банках ти-
пы каналов I2 и S1 уже отча-
сти обеспечены программны-
ми продуктами.

Безусловно, одного процесса 
проектирования системы ком-
муникаций недостаточно. Необ-
ходимо постоянное управление 
ею, что возлагается на банков-
ский менеджмент. Именно соче-
тание индивидуального проек-
тирования системы электрон-
ных коммуникаций или более 
широкой коммуникационной 
системы банка с необходимо-
стью постоянного управления 
ею дает право говорить о ком-
муникационном инжиниринге 
в кредитной организации.

Современные информацион-
ные технологии и уровень раз-
вития коммуникаций позволяют 
формировать систему каналов 
коммуникаций, ориентирован-
ную именно на модель корпо-
ративного управления, распро-
страненную или формирующу-
юся в стране. Это важно как с 
позиции повышения прозрач-
ности банковской деятельно-
сти, управления банками, так 
и с позиции оперативности и 
точности распространения ин-
формации. В предлагаемой мо-
дели системы учтены разли-
чия интересов групп участни-
ков социально-экономических 
отношений с банком, заложена 
возможная трансформация при-
оритетов исполнения этих ин-
тересов. Относительно большое 

количество типов каналов ком-
муникаций (шесть) обусловле-
но двумя потребностями: необ-
ходимостью защиты информа-
ции и поиском компромиссов в 
корпоративных конфликтах.

Развитие законодательства 
в области электронных комму-
никаций и сертификация про-
граммных продуктов позволят 
избежать и информационной 
асимметрии. Более осведом-
ленные о состоянии банковской 
отрасли клиенты смогут опти-
мально выбирать кредитную ор-
ганизацию для обслуживания, 
что неизбежно усилит конку-
ренцию между банками. С точ-
ки зрения корпоративной стра-
тегии, это способно улучшить 
позиции коммерческих банков, 
так как возрастет надежность 
оценки реальных конкурентных 
преимуществ, повысится ско-
рость прохождения информации 
и принятия решений, усилятся 
позиции на рынке корпоратив-
ного контроля. А индивидуаль-
ное проектирование системы 
коммуникаций и управление ею 
позволят акцентировать внима-
ние клиентов на достоинствах 
банка и способствовать дости-
жению доминирующих позиций 
в избранных им сегментах рын-
ка финансовых услуг.
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зучение  работы коммерческого банка с позиций 
системного подхода, использование его принци-
пов показывает, что  существует конечное мно-
жество частей системы, контрагентов, оказываю-
щих значительное влияние на работу банка. Ло-
гично рассматривать ее с позиций, предложенных 
в 1984 году Р. Е. Фриманом (R. E. Freeman), выде-
лившим так называемых стэйкхолдеров,  (от англ. 

stakeholders – заинтересованные группы или круги). [1] Согласно 
Фриману, стейкхолдер – это группа (индивидуум), которая может 
оказывать влияние на достижение организацией своих целей, на 
работу ее в целом. Один из российских синонимов этого терми-
на – группа влияния.

Группы влияния как элементы целостной 
социально-экономической системы: 

необходимость соблюдения баланса интересов

Группа влияния – это юридическое, физическое лицо или их 
обусловленная общими экономическими интересами общность, 
вступающая прямо или косвенно в долговременные экономиче-
ски и юридически обоснованные отношения с производителем 
товаров (услуг) и между собой, экономически влияющая на это-
го производителя товаров (услуг), а также  государственные и 
негосударственные органы регулирования и контроля, осущест-
вляющие свою деятельность в соответствии с законодательством. 
Группы влияния являются множественными элементами целост-
ной системы в совокупности отношений и связей между ними.

ИИ

КОНФЛИКТ ИНТЕРЕСОВ 

МЕЖДУ ГРУППАМИ ВЛИЯНИЯ 

АКЦИОНЕРНОГО БАНКА

БУЛАНОВ Ю.Н., 
к.э.н., председатель 
правления, член Совета 
директоров ОАО 
«Кузнецкбизнесбанк»

Аннотация: В статье рассматри-

вается работа банка, акционерно-

го общества с позиций системного 

подхода. Дано определение груп-

пы влияния банка применительно 

к рассматриваемой системе. Выде-

лены группы влияния банка, акци-

онерного общества, показана клю-

чевая роль исполнительного орга-

на, Правления. Выделены линии 

возникновения конфликтов инте-

ресов между группами влияния и 

обозначены направления их реше-

ния. Сделан вывод об эффективно-

сти построения пассивов и активов 

банка с учетом приоритета актив-

ных операций.

Ключевые слова: конфликт ин-

тересов, группы влияния банка, 

баланс экономических интересов, 

процентная политика, заработная 

плата, использование прибыли.

Annotation: The work of the bank's joint-stock company with the position of a systemic approach. A 

definition of the stakeholders of the bank in relation to this system. The stakeholders of the bank's stock 

company demonstrated the key role of the executive authority of the Board. Shows the lines of conflict of 

interests between stakeholders and the directions of their decision. The conclusion about the effectiveness 

of building the bank's assets and liabilities, taking into account the priority of active operations.

Key words: сonflict of interests, stakeholders of the bank, the balance economic interests, rate policy, salary, the 

use of profits.
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Группами влияния системы 
«Банк, открытое акционерное 
общество», оказывающей роз-
ничные услуги юридическим и 
физическим лицам, на конку-
рентном рынке, являются: 

1. Акционеры
2. Совет директоров
3. Правление
4. Сотрудники
5. Клиенты  
6. Контрагенты
8. Внешняя конкурентная 

среда.
Обозначая Совет директоров 

как реально существующую и 
активную группу влияния, мы, 
однако, не рассматриваем его 
отдельно от Акционеров по сле-
дующим причинам.

1. Совет директоров избира-
ется Акционерами и, в силу это-
го обстоятельства, обычно дей-
ствует согласованно с мажори-
тарными акционерами, опре-
деляющими стратегию работы 
банка.

2. Обычно в Совет дирек-
торов входят или сами мажо-
ритарные акционеры, или их 
непосредственные зависимые 
представители.

Будем считать, что экономи-
ческие интересы групп влияния 
«Акционеры»  и «Совет дирек-
торов» тождественны.

Схема структуры и функци-
онирования системы «Банк, от-
крытое акционерное общество» 
представлена на рисунке 1.

Объективно в работе всег-
да присутствуют противоречия 
между сотрудниками, органами 
управления, акционерами, кли-
ентами и другими группами 
влияния. Есть понятие «Кон-
фликт интересов», прописан-

ное нормативными документа-
ми, [2] что говорит о важности 
данного вопроса, необходимо-
сти его законодательного регу-
лирования. В экономической и 
юридической практике под кон-
фликтом интересов обычно по-
нимается ситуация, когда фи-
зическое или юридическое ли-
цо выступает одновременно в 
двух ипостасях, конкурирую-
щих между собой. Такая ситуа-
ция является частным проявле-
нием конфликта интересов меж-
ду отдельными частями единой 
социально-экономической си-
стемы, в нашем случае – банка. 
Гораздо чаще конфликты инте-
ресов существуют между груп-
пами влияния банка, не пересе-
каясь в персоналиях, и работа 
органов управления банка по 
недопущению и преодолению 
таких конфликтов интересов, 
на наш взгляд, очень важна. 

В акционерном обществе в 
отношениях работников и ак-
ционеров причинами конфлик-
та интересов являются принци-
пы участия данных субъектов в 
управлении акционерным об-
ществом и распределении при-
были общества. Это – форма 
проявления противоречия меж-
ду трудом и капиталом, нерав-
номерного распределения про-
дукта труда между работника-
ми и акционерами. Юридиче-
ских отношений работников и 
акционеров, как и отношений 
различных категорий акционе-
ров, не существует, взаимные 
права и обязанности отсутству-
ют, их взаимодействие в случае 
конфликта интересов не связано 
с нарушением прав групп влия-
ния. Основной задачей органов 

управления  является определе-
ние условий, обеспечивающих 
интересы всех участников ак-
ционерных отношений.

Задача органов управления 
банка – находить баланс инте-
ресов между противоречивыми, 
иногда взаимоисключающими 
требованиями всех групп влия-
ния, только в таком случае воз-
можно долгое присутствие на 
рынке и длительный коммерче-
ский успех. [3,4] Необходимы 
количественные критерии сте-
пени удовлетворения и сбалан-
сированности экономических 
интересов групп влияния. 

Отметим, что нет принципи-
альных различий в базовых эко-
номических интересах групп 
влияния в банке и на предпри-
ятии. Небольшие отличия зало-
жены самой спецификой дея-
тельности банка как системы, 
что локализовано в экономи-
ческих интересах клиентов и 
особенностях влияния на си-
стему органов регулирования 
и контроля, конкурентной сре-
ды. Источниками удовлетво-
рения экономических интере-
сов групп влияния являют ся 
прибыль и часть доходов, на-
правляемая на расходы. Сле-
довательно, например, если уве-
личиваются расходы на персо-
нал без адекватного увеличе-
ния доходов, то это способству-
ет более полному удовлетворе-
нию экономических интересов 
сотрудников, однако влечет сни-
жение прибыли. Последнее от-
рицательно влияет на уровень 
платежей, осуществляемых из 
прибыли: налогов, дивидендов, 
инвестиций в социальные про-
граммы и т.п. Существенным 
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аспектом  работы по нахожде-
нию баланса экономических 
интересов групп влияния яв-
ляется не одномоментность, а 
долговременность и последо-
вательность. Это может стать 
отправной точкой разработки 
стратегии банка,  поскольку 
любая из рассматриваемых на-
ми групп влияния заинтересо-
вана в стабильности и предска-
зуемости. 

Линии конфликтов 
интересов между 

группами влияния и 
способы их решения

Сформулируем реально су-
ществующие в банке – системе 
линии  конфликтов интересов 
между группами влияния, их 
предметы и возможные прин-
ципы нахождения решения.

1.  Заемщики – Вкладчики.
Предмет: Заемщики банка 

заинтересованы в длительных 
сроках кредитования, стабиль-
ности ставок по кредитам в пе-
риод действия договоров, их 
снижении адекватно снижению 
ставки Банка России или вслед-
ствие конкуренции банков. Банк 
не может  требовать досрочного 
погашения кредита, если Заем-
щик не нарушает условий кре-
дитного договора. Вкладчики 
банка заинтересованы в высо-
ких ставках  по депозитам при 
небольших сроках размещения. 
Банк не может снизить ставку 
по депозитному договору в пе-
риод его действия, если в усло-
виях договора не прописаны 
условия снижения процентной 
ставки. Вкладчики банка могут 
в любой момент расторгнуть 

депозитный договор в соответ-
ствии в ГК РФ. Ставки и сро-
ки депозитов определяют став-
ки и сроки кредитов. Базовый 
уровень процентных ставок за-
висит от ставки Банка России, 
соответствие между сроками 
привлечения ресурсов и срока-
ми из размещения регулируется 
нормативами ликвидности Н2, 
Н3, Н4.

Решение: каждый банк фор-
мулирует в своей кредитно-
депозитной (процентной) по-
литике принципы привлечения 
и размещения, позволяющие 
привлекать необходимые объе-
мы ресурсов, сочетать интере-
сы вкладчиков и заемщиков по 
ставкам, и срокам привлечения. 
Данная задача упрощается про-
порционально росту доли соб-
ственного капитала банка в пас-
сивах, что выражается в росте 
норматива достаточности капи-
тала Н1.

2. Сотрудники, Правление 
и руководители подразделе-
ний – Акционеры.

Предмет: формирование и 
распределение прибыли собра-
нием акционеров. Повышение 
сумм, направляемых из чистой 
прибыли банка на выплату ди-
видендов, может достигаться в 
том числе и за счет экономии на 
фонде заработной платы. Со-
трудников же банка в первую 
очередь интересует заработная 
плата, а не дивиденды. Ее по-
вышение снижает прибыль бан-
ка, следовательно, и дивиденды 
тоже.

Решение: дивидендная поли-
тика банка должна быть скоор-
динирована с политикой форми-
рования фонда заработной пла-

ты и социальными программа-
ми банка.

3. Сотрудники, Правление 
и руководители подразделе-
ний – Акционеры.

Предмет: формирование 
бизнес-планов, финансовых 
планов, установление контроль-
ных оценочных показателей ре-
зультатов работы Правления. 
Акционеры заинтересованы в 
повышении доходности своих 
инвестиций, для чего устанав-
ливают параметры роста бан-
ка, его бизнеса, финансовых 
показателей. Доход Сотрудни-
ков, Правления и руководителей 
подразделений дискретно увя-
зывается с достижением кон-
трольных показателей работы. 
Сотрудники, Правление и руко-
водители подразделений не за-
интересованы в установлении 
напряженных планов, которые, 
к тому же, могут быть необо-
снованными и завышенными.

Решение: долговременные  
экономические интересы Со-
трудников, Правления и руково-
дителей подразделений должны 
совпадать с интересами Акцио-
неров. Контрольные показатели 
и бизнес-планы должны разра-
батываться по восходящей ие-
рархии: Руководители подраз-
делений → Правление →Ак-
ционеры. 

4. Сотрудники – Правле-
ние и руководители подраз-
делений, Акционеры.

Предмет: текущее, ежеме-
сячное, квартальное премиро-
вание по итогам работы.  Со-
трудники заинтересованы как 
минимум в неснижениии уров-
ня реальной заработной платы, 
для чего ее  необходимо пери-
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одически индексировать на ве-
личину инфляции. Если, в силу 
рыночной ситуации, доходы и 
прибыль банка растут меньши-
ми темпами или даже снижают-
ся, любое повышение заработ-
ной платы приведет к непропор-
ционально большему снижению 
прибыли и, следовательно, про-
тиворечит интересам Акционе-
ров.

Решение: политика банка по 
формированию и использова-
нию фонда заработной платы 
должна содержать точные и по-
нятные всем сотрудникам бан-
ка принципы ее корректиров-
ки в зависимости от фактиче-
ских результатов работы, дохо-
да, прибыли, динамики заранее 
определенных контрольных по-
казателей. Определяющую роль 
в решении такой задачи играет 
Правление.

5. Банк (Акционеры, Прав-
ление и руководители подраз-
делений, Сотрудники) – Кли-
енты (Вкладчики, Заемщики, 
Клиенты РКО).

Предмет: процентная поли-
тика и тарифы банка. Клиен-
ты заинтересованы в снижении 
стоимости услуг банка по ак-
тивным и расчетным (комисси-
онным) операциям, с одной сто-
роны, и повышении процент-
ных ставок по пассивным опе-
рациям банка – с другой. Банк 
должен обеспечивать прибыль-
ную работу, а его возможности 
учета интересов всех клиентов 
ограничены минимальной веро-
ятной рентабельностью опера-
ций.

Решение: процентная поли-
тика банка по пассивным и ак-
тивным операциям, как и та-

рифная политика банка в обла-
сти расчетно-кассового обслу-
живания, должны формировать-
ся с учетом влияния конкурент-
ной среды. Органы управления, 
Правление банка при взаимо-
действии с клиентами должны 
обеспечивать эффективность 
внешних и внутренних бизнес-
процессов.

6. Банк (Акционеры,  Прав-
ление и руководители под-
разделений, Сотрудники) – 
Вкладчики, Клиенты РКО.

Предмет: противоречие и 
взаимосвязь в сегменте пока-
зателей работы банка «Доход-
ность – ликвидность – риски» 
иллюстрируется следующей  
схемой:

Доходность
 Мин.  →Макс.*

Ликвидность
Макс.**→Мин.

Риски
Мин. ***→Макс.

* В максимальной доходности 
банковских операций заинтересова-
ны группы влияния: Акционеры, Прав-
ление и руководители подразделений, 
Сотрудники.

** В максимальной ликвидности 
банковских активов заинтересова-
ны группы влияния: Вкладчики, Кли-
енты РКО.

*** В минимальных рисках бан-
ковских операций заинтересованы 
все группы влияния, основная работа 
по минимизации рисков ложится на 
Правление.

Решение: разработка банком 
внутренних правил и процедур 

управления указанными показа-
телями и полное следование им. 
Определяющую роль в решении 
этой задачи играет Правление.

Несмотря на сложность и 
большой объем указанной ра-
боты, практически она не вы-
зывает затруднений, поскольку 
базируется на широком круге 
нормативных актов Банка Рос-
сии. [5-7] 

7. Банк (Акционеры, Прав-
ление и руководители подраз-
делений, Сотрудники) – Заем-
щики.

Предмет: различное понима-
ние категории качества кредит-
ного продукта. Для заемщиков 
важными составляющими каче-
ства кредитного продукта явля-
ются: 

А) Условия рассмотрения 
кредитной заявки. Небольшое 
количество запрашиваемых 
банком документов и быстрота 
принятия  решения о выдаче.

Б) Условия договора.  Сумма, 
срок, процентная ставка, обе-
спечение, условия контроля со 
стороны банка.

Банк, стараясь в целом со-
ответствовать обоснованным 
ожиданиям заемщиков, обязан 
учитывать еще одну важную 
для себя, но избыточную в гла-
зах заемщиков составляющую 
качества – надежность, необхо-
димость минимизировать риски 
кредитования, что значительно 
ужесточает реальные предложе-
ния банков по пунктам А и Б.

Решение: четкая регламента-
ция бизнес-процессов в банке 
на участке кредитования. Обя-
зательные сегменты этой рабо-
ты: 

информирование клиен- �
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тов об условиях кредитования 
в рекламной работе;

организация достаточного  �
числа каналов обслуживания;

достаточность (без из- �
быточности) запрашиваемой у 
клиентов документации, требу-
емой для принятия решения;

эффективные внутренние  �
регламенты организации рабо-
ты;

оценка и учет влияния  �
конкурентной среды.

Указанные линии возникно-
вения конфликта интересов ил-

люстрируются схемой (рис. 2).
Из приведенной схемы сле-

дуют нижеозначенные выво-
ды: 

Ключевую роль в реше- �
нии  конфликтов интересов во 
всех рассмотренных ситуаци-
ях   играет Правление. Это от-
носится и к линиям конфлик-
тов 5-7, где клиенты непосред-
ственно взаимодействуют с Со-
трудниками банка, но в услови-
ях разработанных Правлением 
тарифов и регламентов. Задача 
Правления – находить взаимо-

приемлемые с клиентами бан-
ка решения по конкретным си-
туациям, а также разрабатывать 
внутренние регламенты  рабо-
ты для стандартных ситуаций 
и бизнес-процессов, в первую 
очередь, определять условия 
типовых договоров оказания 
банковских услуг. Избрание 
исполнительного органа банка, 
регламентация его работы, взаи-
модействие в вопросах страте-
гии и тактики – это ключевые 
моменты в работе собрания Ак-
ционеров и Совета директоров, 

Сотрудники 

Правление 

Вкладчики 

Акционеры 

2  

2 
3 

4 

5 

5
6 

7

1 5

Заемщики 

Клиенты РКО 

 

3

Рисунок 2. Линии  конфликтов интересов между группами влияния в системе 
«Банк – открытое акционерное общество, оказывающее розничные услуги юридическим 

и физическим лицам на конкурентном рынке»

1…7 – линии конфликта интересов.
В банке наибольшее количество линий – 8 сходится в Правлении, среди клиентов точкой 
концентрации линий – 4 являются Заемщики.
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определяющие долговременный 
экономический успех банка или 
проблемность его функциони-
рования.

Среди клиентов банка на- �
ибольшее количество линий 
конфликтов интересов сходится 
на группе влияния – Заемщики. 
Следовательно, кредитная и де-
позитная логика работы банка 
должна формироваться и реали-
зовываться в направлении от За-
емщика к Вкладчику, что можно 
представить  в виде следующей 
аксиомы: сначала банк опреде-
ляет, сколько можно разместить 
кредитов с допустимым, эконо-
мически оправданным уровнем 
риска, на какой срок и по какой 

процентной ставке, затем при-
влекает ресурсы под эти кредит-
ные операции, руководствуясь 
экономической целесообразно-
стью, влиянием конкурентной 
среды, потенциальным разме-
ром рынка. Иной подход к пла-
нированию депозитных и кре-
дитных операций снижает эф-
фективность работы банка, рен-
табельность активов, размеры 
получаемой прибыли. Обосно-
ванность данного вывода под-
тверждается проведенным авто-
ром анализом итогов работы 50 
российских банков с валютой 
баланса-нетто более 100 млрд 
руб. каждый, включая круп-
нейшие федеральные банки.* 

Наилучшие (значительно выше 
средних) показатели рентабель-
ности активов имеют банки, до-
стигшие в 2010 году умеренно-
го, в пределах 30%, и пропорци-
онального роста баланса-нетто, 
вкладов частных лиц и средств 
корпоративных клиентов. Более 
агрессивная политика формиро-
вания пассивов, с ростом ука-
занных составляющих от 30 и 
до 60%, и  аналогичное увеличе-
ние уставного, за счет эмиссии, 
и собственного, за счет субор-
динированных займов, капита-
ла, в абсолютном большинстве 
случаев приводит к показателям 
рентабельности активов значи-
тельно ниже средних.

1. Freeman, R.E. 1984, Strategic Management: A 
stakeholder approach. Boston: Pitman.

2. Письмо ЦБ РФ от 13.09.2005 N 119-Т «О современ-
ных подходах к организации корпоративного управления 
в кредитных организациях».

3.»Построенные навечно». Джим Коллинз, Джер-
ри Поррас. Стокгольмская школа экономики в Санкт-

Петербурге, 2001.
4.»Живая компания». Ари де Гиус. Стокгольмская шко-

ла экономики в Санкт-Петербурге, 2004.
5.Инструкция  ЦБ  РФ  от  16 января  2004 года 

№ 110-И.
6.Указания ЦБ РФ от 30 апреля 2008 г. N 2005-У.
7.Указания ЦБ РФ  от 16 января 2004 г. N 1379-У.

* Для приведения показателей работы банков в сопоставимый вид брался условно средний по банковской системе России уровень сфор-
мированного резерва на возможные потери по ссудам 8-10% остатка ссудной задолженности.

Библиография

Подписку на журнал 

«НУМИЗМАТИЧЕСКИЙ АЛЬМАНАХ»

можно оформить в редакции с любого месяца на любое количество 

экземпляров по тел./факсу (495) 456-06-08,  

электронной почте: nikainform@mail.ru

Подписной индекс 71715 в каталоге «Роспечать»

Подробная информация на сайте http://finvector.ru (раздел Подписка)



№ 1/2011, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 41

ПРЕСС-РЕЛИЗЫ

1 марта в Тюмени состоялась межрегиональная 
конференция «Роль региональных финансовых ин-
ститутов в обеспечении роста и модернизации эконо-
мики», организованная Ассоциацией региональных 
банков России совместно с Ассоциацией кредитных 
организаций Тюменской области, при поддержке пра-
вительства Тюменской области, Тюменской областной 
Думы и Главного управления Банка России по Тюмен-
ской области. 

Открывая конференцию, президент Ассоциации ре-
гиональных банков России Анатолий Аксаков отметил, 
что внешнеэкономический фон благоприятствует России, 
что ведет к некоторой успокоенности. Цены на нефть 
продолжают расти, поступления в бюджет от ее продажи 
увеличиваются, дефицит бюджета снижается. Восстанав-
ливается рост ВВП. Есть все основания полагать, что в 
2011 году мы должны выйти на докризисный уровень и 
даже на 0,2-0,5% перекрыть объем 2008 года.

Однако это не может служить поводом для оптимиз-
ма, так как рост достигается в основном за счет сырьевых 
секторов. Годы существования на сырьевую ренту прак-
тически разрушили российскую промышленность. 90% 
производственной базы безнадежно устарело и износи-
лось, и без серьезных инвестиций в инфраструктуру и 
основные средства осуществить задачу диверсификации 
экономики невозможно, – считает Анатолий Аксаков. 

Перед бизнесом остро стоит вопрос, где взять день-
ги на модернизацию. Именно ему посвящена нынешняя 
конференция.

Анатолий Аксаков отметил, что не только бизнес, но 
и финансовый сектор остро ощущает нехватку длинных 
денег, столь необходимых для осуществления долгосроч-
ных модернизационных проектов. А в это время власти 
дают бизнесу противоречивые сигналы: ставят цель мо-
дернизации экономики, но рассматривают возможность 
отмены ускоренной амортизации оборудования, приоб-
ретенного в лизинг; увеличивают нормативы отчисле-
ний в резервы; не только не облегчают налоговое бре-
мя, а наоборот, существенно увеличивают единый со-
циальный налог.

Конечно, ситуация в отечественной экономике суще-
ственно стабилизировалась. Начало восстанавливаться 
кредитование. К концу прошлого года ежемесячный 
прирост кредитования составлял около 2%. В этом году, 
считает Анатолий Аксаков, кредитование будет расти, 
по крайней мере, такими же темпами, а может, даже бы-
стрее. Таким образом, к концу года портфель может уве-
личиться на 25% к объемам 2010 года.

В области развития кредитования реального секто-
ра Анатолий Аксаков особо отметил успешную работу 
Российского банка развития. Опираясь в своей работе на 
региональные банки, РосБР действительно стал институ-

том развития, не на словах, а на деле поддерживая и сти-
мулируя кредитование малого и среднего бизнеса.

На 1 января 2011 года программы РосБР осуществля-
ются в 81 регионе, с почти 300 партнерами заключено 
договоров более чем на 95 млрд руб., общий объем под-
держки субъектов малого и среднего предприниматель-
ства превысил 100 млрд руб., средневзвешенная став-
ка кредитования субъектов МСБ составляет 14,3%. При 
этом почти 40% кредитов, выданных начиная с сентября 
2010 года, предоставлены по ставке 12%. В планах РосБР 
на 2011 год обеспечить присутствие во всех 83 регионах 
России, снизить ставку до 11-12% и нарастить объем до 
128,5 млрд руб. К 2015 году объем поддержки малого и 
среднего бизнеса по программам РосБР должен достичь 
250 млрд руб., а ставка опуститься до 10%.

Сейчас по программам РосБРа в Тюменской области 
работает 11 банков. Региональные лимиты составляют 
754 млн руб., из которых выбрано 527,63 млн руб.

Анатолий Аксаков обратил внимание на недоста-
точную развитость механизмов рефинансирования ра-
нее выданных кредитов. Поэтому даже такие успешные 
программы, как у РосБРа и АИЖК, пока практически   
ограничены средствами, предусмотренными на них в 
бюджете. Изменить ситуацию может секьюритизация. 
Но для этого необходимо как можно скорее принять со-
ответствующий закон.

Кроме того, Анатолий Аксаков рассказал о ходе реа-
лизации некоторых проектов Ассоциации региональных 
банков России, таких как совместная с РосБР и Росна-
но программа поддержки кредитования инновационно-
го малого и среднего бизнеса, сотрудничество с Фондом 
РЖС в области развития кредитования строительства жи-
лья эконом-класса, деятельности Ассоциации по привле-
чению к финансированию развития реального сектора  
средств международных институтов развития.

Анатолий Аксаков отметил, что, к сожалению, в на-
стоящий момент в портфеле банков преобладают кре-
диты крупным предприятиям. Это и понятно: один кре-
дит какому-нибудь нефтехимическому заводу по объему 
превышает сотню кредитов малому бизнесу, а затрат на 
его подготовку и ведение меньше. Но благодаря актив-
ной позиции Российского банка развития, региональных 
банков и местных администраций ситуация в конце кон-
цов должна поменяться. Ведь во всех развитых странах 
малый и средний бизнес является крайне важным эле-
ментом экономики.

И существенную роль в программах поддержки ма-
лого и среднего бизнеса отводится региональной бан-
ковской системе, которая должна стать механизмом, обе-
спечивающим доступность финансовых услуг на всей 
территории России, в том числе в регионах со слабым 
развитием малого и среднего бизнеса.

Роль региональных финансовых институтов в модернизации 

и росте экономики обсуждают в Тюмени
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Проблема достаточного финансирования малого и 
среднего бизнеса еще далека от разрешения, но участни-
ки рынка кредитования – кредиторы и заемщики – все от-
четливее начинают понимать друг друга и «двигаться на-
встречу». К такому выводу пришли участники и органи-
заторы II-ой профессиональной конференции «Кредито-
вание малого и среднего бизнеса», состоявшейся на днях 
в Московской торгово-промышленной палате. По большо-
му счету рынок сам должен урегулировать взаимоотноше-
ния двух групп своих игроков, однако без государствен-
ной поддержки и помощи со стороны общественных ор-
ганизаций малому бизнесу трудно удержаться на рынке и 
продолжать развитие. Что изменилось на рынке кредито-
вания, насколько изменились сами участники со времени 
проведения первой конференции по вопросам кредитова-
ния МСБ в сентябре прошлого года – это стало предметом 
разговора и изучения на конференции, которую вновь ор-
ганизовали журнал «Рынок ценных бумаг» и Московская 
торгово-промышленная палата (МТПП). В конференции 
приняли участие руководитель Департамента поддержки 
и развития малого и среднего предпринимательства города 
Москвы (ДМСП) Алексей Комиссаров, первый замести-
тель руководителя ДМСП Александр Карпов, исполни-
тельный директор Фонда содействия кредитованию мало-
го бизнеса Москвы Алексей Ермолаев. Участники конфе-
ренции (порядка 170 предпринимателей и представителей 
банков) могли не только услышать о перспективах деятель-
ности Департамента, но и задать интересующие вопросы, 
высказать собственные предложения. 

Вели конференцию член Президиума Правления 
МТПП, президент Российского биржевого союза, член 
Совета директоров ОАО «Фондовая биржа РТС» и ЗАО 
«Фондовая биржа ММВБ» Анатолий Гавриленко и прези-
дент Медиа группы «РЦБ» Александр Коланьков.

Конференцию открыл президент МТПП Леонид Гово-
ров. Он сообщил, что Палата уже давно занимается темой 
кредитования малого и среднего бизнеса, а потому имеет 
основания для обобщенных оценок и конкретных пред-
ложений. Президент МТПП отметил, что проблемы кре-
дитования МСБ возникают и трудно поддаются решению 
повсеместно, но общая неудовлетворенность московских 
предпринимателей в финансировании заставляет думать, 
насколько эффективны и точны меры поддержки, которые 
город на протяжении ряда лет оказывал бизнесу. Он также 
подчеркнул, что результативность кредитования опреде-

ляется не только позицией банков и государственной под-
держкой, но и уровнем финансовой грамотности предпри-
нимателей, их  деловой культуры. В этом Палата и рань-
ше оказывала помощь предпринимателям, и впредь будет 
прилагать еще большие усилия в части образовательной 
подготовки малого бизнеса. Леонид Говоров предложил 
скоординировать эту работу с Департаментом поддержки 
и развития малого и среднего предпринимательства города 
Москвы, а также создать усилиями МТПП структуру фи-
нансовых консультантов, которые на безвозмездной осно-
ве будут оказывать предпринимателям консультационные 
услуги по различным финансовым вопросам, в том числе 
по кредитованию. Он пояснил, что в Палате имеется до-
статочно инструментов, которыми можно воспользоваться 
для решения финансовых проблем, в частности, дочерняя 
организация МТПП – Московское агентство поддержки 
экспорта и инвестиций (МАПЭИ) поможет должным об-
разом оформить бизнес-проект и предоставит на этот счет 
необходимые консультации. На конференции также про-
звучало предложение к МТПП выступать гарантом пред-
приятий. На это предложение президент Палаты ответил, 
что законодательно закрепленный реестр надежных пред-
приятий, который ведет МТПП, целесообразно использо-
вать в качестве механизма определения деловой репутации 
предприятий, тогда сертификат надежного предприятия 
может стать реальным документом, подтверждающим на-
дежность предприятия.

Председатель Правления МТПП Юрий Котов добавил, 
что Палата не может давать финансовые гарантии, но име-
ет возможности предоставлять общественные поручитель-
ства за своих членов, нуждающихся в финансировании. 
Юрий Котов предложил руководству ДМСП совместно 
обсудить, какую помощь МТПП может оказать по вопро-
су поддержки гарантий малым предприятиям.

Руководитель Департамента поддержки и развития 
малого и среднего предпринимательства города Москвы 
Алексей Комиссаров заявил, что главной задачей Департа-
мента является обеспечение максимально эффективной и 
прозрачной поддержки малому и среднему бизнесу. В ча-
сти помощи предпринимателям в получении кредитов Де-
партамент предлагает предоставление финансовых гаран-
тий и компенсаций части процентной ставки по кредиту 
для начинающего бизнеса. Предприниматели задали мно-
го вопросов о деятельности Департамента. А. Комиссаров 
предложил им направить все свои предложения и вопросы 

Новости о кредитовании малого и среднего бизнеса 
из Московской ТПП

Об итогах II профессиональной конференции «Кредитование малого и среднего бизнеса»
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в аппарат Департамента по электронной почте. Также он 
подчеркнул, что сейчас самое важное – выработать систем-
ный подход к работе. А для системного решения проблем 
очень важно знать мнение бизнес-сообщества, поэтому 
глава ДМСП приветствует общение с предпринимателя-
ми и общественными организациями бизнеса.

Тему господдержки продолжил первый заместитель 
руководителя Департамента поддержки и развития мало-
го и среднего предпринимательства города Москвы Алек-
сандр Карпов. Он сообщил, что Департамент планирует 
использовать аппарат субсидий как рычаг для привлечения 
долгосрочных ресурсов, финансирования производствен-
ных объектов, включая обновление производства, приоб-
ретение основных средств производства и т.д. Дальней-
шее развитие получит гарантийный фонд. Он напомнил, 
что мэр Москвы объявил об увеличении объемов креди-
тования предприятий МСБ в 2011 году. Соответственно, 
должны измениться размеры предоставляемых гарантий. 
По прогнозу Александра Карпова рост объема кредитова-
ния в этом году по отношению к прошлому составит 50%. 
Это – несмотря на то, что за последние два кризисных го-
да, по данным Департамента, малый и средний бизнес нес 
большие потери: выручка упала на 40%, убытки возросли 
на 15%, расходы на коммунальные ресурсы и логистику 
увеличились на 25%. Однако сейчас ситуация меняется к 
лучшему. А. Карпов отметил положительную тенденцию 
в кредитовании МСБ: коммерческие банки начинают рас-
сматривать малый бизнес как потенциального долгосроч-
ного партнера, который справился с проблемами и спосо-
бен развиваться дальше. 

Исполнительный директор Фонда содействия креди-
тованию малого бизнеса Москвы Алексей Ермолаев рас-
сказал о результатах деятельности фонда в прошлом году. 
Так, по состоянию на 1 октября 2010 года, все гарантийные 
фонды в 77 субъектах Российской Федерации выдали 15,5 
тыс. поручительств на сумму 28 млрд руб., из них выданы 
московским фондом 3,5 тыс. поручительств на сумму 14 
млрд руб. При поддержке всех гарантийных фондов бы-
ло получено кредитов на сумму 54 млрд руб., из них кре-
дитов на сумму 29 млрд руб. при поддержке московско-
го гарантийного фонда. За отчетный период московский 
фонд оказал поддержку порядка 2800 малым предприяти-
ям. Алексей Ермолаев отметил, что фонд предоставляет 
поручительства в трехдневный срок, который строго со-
блюдается на протяжении пяти лет существования фонда, 
а при необходимости (например,  в случае сделки с недви-
жимостью) срок выдачи поручительства может быть со-
кращен до нескольких часов. В планах фонда в этом году 
увеличить число банков, с которыми работает фонд с 25 
до 35 банков.

О состоянии и тенденциях развития рынка микрофи-
нансирования доложил президент Российского микрофи-
нансового центра Михаил Мамута. Важным событием на 
рынке микрофинансирования стало введение в действие 
Федерального закона «О микрофинансовой деятельности 
и микрофинансовых организациях», который открывает 
новые возможности для развития микрофинансирования, 
в том числе в части привлечения частных ресурсов. По 
комментарию М. Мамуты, до принятия закона микрофи-
нансовые организации (МФО) фондировались под 16-18% 
годовых, после введения в действие закона о микрофи-
нансировании в рынок вольются более «дешевые» день-
ги. Одним из таких источников являются средства Рос-
сийского банка развития, которые фондируют МФО под 
9-10% и устанавливают ограничения по марже в 10%, при 
этом конечная ставка для потребителей составляет поряд-
ка 19% годовых.

Михаил Мамута сообщил, что в настоящее время наме-
тилось довольно четкое разделение микрофинансирования 
на социальное и коммерческое. Социальные программы 
микрофинансирования осуществляются региональными 
микрофинансовыми фондами на бюджетные средства, по-
лучаемые в рамках реализации соответствующей програм-
мы Минэкономразвития. Сегодня работают 65 таких фон-
дов в различных регионах, они предоставляют ресурсы по 
процентной ставке от 9 до 12-14% годовых. Их функция 
– поддержка начинающего бизнеса и социально значимых 
предприятий.

Докладчик пояснил, что микрозайм не являет собой 
альтернативный банковский продукт. Микрофинансиро-
вание заполняет те ниши, в которых не присутствуют бан-
ки в силу повышенных рисков, например, кредитование 
старт-апов или кредитование бизнеса в малых и отдален-
ных населенных пунктах, где банковская структура недо-
статочно представлена. При этом, по словам М. Мамуты,  
микрофинансовый рынок сегодня весьма привлекателен 
для большинства инвесторов, поэтому в 2011 году следует 
ожидать появления новых программ микрокредитования, 
которые, конкурируя между собой, будут предлагать заем-
щику все более выгодные условия кредитования.

В Москве программа микрофинансирования начала 
активно работать со второй половины 2010 года. По пред-
ставленным докладчиком, данным по Москве в 2010 году 
было выдано 1300 микрозаймов на общую сумму 400 млн 
руб., из них 300 млн руб. приходится на второе полугодие 
2010 года. Средняя сумма микрозайма по Москве соста-
вила 300-600 тыс. руб., процентная ставка за 2010 год сни-
зилась на 7,5%. По статистике МФО, осуществляющие 
кредитование за счет средств Российского банка развития, 
предлагали микрозаймы по ставке менее 20% годовых,  а 
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МФО, работающие за счет привлеченных коммерческих 
средств, кредитовали по ставке порядка 28% годовых. Ко-
личество заемщиков со стажем работы до одного года со-
ставило 35% от общего числа заемщиков.

Михаил Мамута рассказал, что в этом году Министер-
ство экономического развития РФ предусмотрело ряд до-
полнительных мер по развитию инфраструктуры микро-
финансового рынка, в их числе меры по снижению про-
центной ставки в виде предоставления дополнительных 
гарантий для осуществления микрофинансирования стар-
тующего бизнеса.

О программе поддержки малого и среднего бизнеса, 
реализуемой Российским банком развития, рассказала за-
меститель председателя правления банка Олеся Теплоухо-
ва. Эта программа работает в течение полутора лет, имеет 
государственный статус, на её реализацию выделяются 
средства из Фонда национального благосостояния. На се-
годняшний день сформирована партнерская сеть по дове-
дению средств программы до малых предприятий, охва-
тывающая 81 субъект РФ. Партнерами выступают около 
290 организаций, из них 120 банков и около 70 лизинго-
вых компаний. По итогам реализации программы в 2010 
году её кредитный портфель составил 100 млрд руб., за-
емщиками выступили около 20 тыс. субъектов МСБ. В 
развитии программы предусмотрено увеличение её объ-
емов на 30%.

Александр Белов, член Правления Торгово-про-
мышленной палаты Московской области, вице-президент 
ОАО «Москомбанк» посвятил выступление обоснованию 
коммуникационной составляющей сотрудничества бан-
ков и предприятий-заемщиков. По мнению докладчика, 
главная проблема участников рынка – отсутствие необ-
ходимой информации и недостаток прямого общения. 
Александр Белов предложил еще активнее проводить 
информационно-просветительскую кампанию для участ-
ников рынка кредитования, делая акцент на повышении 
финансовой грамотности представителей бизнеса, а также 
посоветовал банкам пересмотреть приоритеты рекламной 
политики в интересах потенциальных клиентов, предоста-
вив им в первую очередь информацию о процедурах по-
лучения банковских продуктов и услуг.

С презентациями программ для малого бизнеса высту-
пили представители коммерческих банков: заместитель на-
чальника Управления по работе с малым и средним бизне-
сом Московского филиала ОАО АКБ «Росбанк» Алексей 
Пилипенко, директор Управления по работе с малым биз-
несом Московского банка Сбербанка России Наталья Ва-
сильева, представители Среднерусского банка Сбербанка 
России Елена Пигасова и Светлана Ильичева.

На конференции велась активная дискуссия по вопро-

сам кредитования малого и среднего бизнеса. Обсужда-
лись вопросы: участия МТПП в поддержке предприни-
мателей, нуждающихся в долгосрочном финансирова-
нии, а также в продвижении вновь принятого федераль-
ного закона о медиации; участия компаний финансового 
сектора в организуемой Правительством Москвы рабочей 
встрече с представителями ведущих банков; совместно-
го участия Департамента поддержки и развития малого и 
среднего предпринимательства города Москвы (ДМСП), 
торгово-промышленных палат России и Москвы, других 
общественных организаций бизнеса в обсуждении про-
екта федерального закона о государственной поддержке 
инновационной деятельности в России на предмет защи-
ты интересов малого и среднего бизнеса; сотрудничества 
МТПП с Фондом содействия кредитованию малого биз-
неса в Москве по вопросу предоставления общественных 
поручительств предприятиям МСБ. Участники высказали 
ряд конструктивных предложений, в том числе по креди-
тованию старт-апов, о необходимости общественного об-
суждения всех наиболее важных для МСБ проектов ре-
шений ДМСП, о внесении изменений в Положение ЦБР 
№254-П, которые смягчили бы требования к финансово-
му положению заемщика. Предприниматели получили 
ответы на многочисленные вопросы: о процентных бан-
ковских ставках и ставках микрозаймов; реализации го-
родской программы по поддержке проектов малых пред-
приятий, организованных на базе учебных заведений; о 
программах кредитования инновационных производств; 
применении процедуры цессии в российской банковской 
практике; об особенностях кредитно-заемных отношений 
на рынке микрофинансирования; доступности информа-
ции о конкретных банковских продуктах и процедурах их 
получения и многие другие.

Представители бизнеса подняли в своих вступлениях 
ряд вопросов, рассмотрение которых госорганы взяли на 
заметку в том числе вопрос о сокращении сроков выдачи 
банковских гарантий для малых предприятий, работаю-
щих по проектам на конкурсной основе.

Организаторы, участники и партнеры конференции вы-
разили удовлетворение ходом её работы и отметили воз-
росший культурно-деловой уровень общения между участ-
никами конференции. Об интересе к мероприятию говорит 
тот факт, что среди присутствующих было много участни-
ков предыдущей конференции, т.е. можно говорить о по-
стоянных участниках. Организаторы конференции благо-
дарят всех участников, спонсоров, партнеров конференции 
и средства массовой информации за активное участие и 
помощь в проведении конференции.

Елена Барашева,
пресс-служба МТПП
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Дорогие читатели!
Продолжаем публиковать  труд И.Ф. Гиндина «Банки и про-

мышленность в России до 1917 г.». 
Данная книга – своеобразное исследование становления фи-

нансового капитала в России, работы дореволюционных банков, 
их взаимоотношений с российской промышленностью.

Ценно то, что автор выстраивает свое исследование в основ-
ном на базе документальных материалов.

Полагаем, что данный труд будет небезынтересен широкому 
кругу желающих пополнить свои знания по истории развития 
отечественного финансового капитала.
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Подробную информацию о наших изданиях 

вы можете прочитать на сайте 

http://finvector.ru
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Продолжение следует.

ПОДПИСКУ МОЖНО ОФОРМИТЬ:
В редакции с любого месяца по заявке в  �

произвольной форме по факсу, телефону, 
электронной почте;
На почте: каталог «Роспечать» –  �

подписной индекс 81652
Через агентства: �
Урал-Пресс (495)789-86-36/37 »
ООО «Интер-Почта-2003» (495) 500-00-60 »
Агентство «Артос-ГАЛ» (495) 981-03-24 »

В рубриках:
макроэкономика: современность и новые тенденции• 
финансы и финансовые технологии (от бюджетной и • 

налоговой политики до страхования)
финансовые рынки: анализ развивающихся сегментов• 
денежные рынки: динамика и перспективы• 
валютные зоны и инструменты• 
инвестиционная привлекательность: особое мнение• 
мировая экономика• 
деньги: исторический ракурс• 
Журнал включен в Российский индекс 

цитирования (РИНЦ).

Продолжается подписка на ежеквартальный аналитический журнал

«ФИНАНСЫ, ДЕНЬГИ, ИНВЕСТИЦИИ»
Издаётся с 2003 года
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