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овременное банковское дело неразрыв-
но связано с процессом кредитования, и, 
прежде всего, корпоративных клиентов. 
Также хорошо известно, что это направ-
ление относится к числу наиболее доход-
ных и одновременно высокорискован-
ных операций, что обусловливает поиск 
наиболее оптимальной модели оценки 

кредитного риска, в том числе на основе интегрально-
го показателя – рейтинга, позволяющего ранжировать 
заемщиков и прогнозировать наступление неблагопри-
ятного события – дефолта.

Российская и зарубежная практика оценки 
кредитного риска заемщика

В российской практике оценка кредитного риска за-
емщика и суждение об уровне финансовой устойчивости 
клиента осуществляется в соответствии с Положением 
Банка России [1]. В то же время выбор методики оценки 
финансового положения заемщика, набор информацион-
ных данных, методы и процедура определяются банками 
самостоятельно. В соответствии с российскими стандар-
тами (требованиями органа надзора) выделяются три ка-
тегории финансового положения заемщика: хорошее, 
среднее и плохое. При этом классификация заемщиков в 
зависимости от данного критерия обусловлена  состояни-
ем и тенденциями их бизнеса, в том числе темпами роста 
объемов производства, рентабельностью деятельности, 
состоянием кредиторской и дебиторской задолженности, 
финансовым положением (см. табл. 1). 

В зарубежной практике, в отличие от принятого в Рос-
сии порядка, органы надзора могут рекомендовать на-
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Аннотация
В данной статье рассматриваются 
преимущества и недостатки использования 
рейтинговой системы оценки кредитного 
риска в практике российских коммерческих 
банков. В работе описаны методика и 
принципы рейтинговой системы одного 
из европейских банков, отмечены 
их преимущества в сравнении с 
существующей российской практикой. 
Автором даются рекомендации по 
совершенствованию методики рейтинговой 
системы оценки с использованием 
практики кредитных рейтинговых агентств.

Ключевые слова:
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кредитного риска, корпоративные клиенты, 
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положения, показатели рейтинговой 
модели, риск, движение денежных средств, 
коммерческий банк, уровень риска.
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бор показателей для оценки фи-
нансового положения заемщика. 
Например, Федеральная резерв-
ная система США (ФРС) разра-
ботала ряд коэффициентов для 
осуществления такой оценки, 
которые рассчитываются на ос-
нове данных финансовой отчет-
ности. В процессе оценки финан-
сового положения заемщика на 
базе определенного круга пока-
зателей проводится анализ тен-
денций и изменений в их уров-
не на ряд дат (отчетные и пред-
шествующие периоды), сравне-
ние со средними значениями по 
предприятиям одной отраслевой 
принадлежности.

Российская практика отлича-
ется от зарубежной, во-первых, 
разнообразием методическо-
го обеспечения в коммерческих 
банках, во-вторых, усложнением 
надзорной практики, поскольку в 
процессе инспектирования Банку 
России приходится сталкивать-
ся с разноплановыми подхода-
ми к оценке финансового поло-
жения заемщиков, что затрудня-
ет сопоставимость таких подхо-
дов. В третьих, заставляет банки 
тратить значительные средства 
на создание собственного мето-
дического обеспечения.

Несомненным шагом вперед 
в части развития методического 

обеспечения оценки рисков и до-
статочности капитала является 
Базельское соглашение II. Глав-
ная цель соглашения Базель II 
– повышение качества управле-
ния рисками в банковском де-
ле, что, в свою очередь, должно 
укрепить стабильность финан-
совой системы в целом. Базель-
ский комитет рекомендует ис-
пользовать один из двух подхо-
дов к расчету кредитных рисков: 
стандартизированный подход 
(Standardise approach), основан-
ный на использовании внешних 
рейтингов контрагента (присво-
енных рейтинговыми агентства-
ми), и подход на базе использо-

Таблица 1

Критерии отнесения заемщиков банка в одну из трех групп в зависимости 
от финансового положения

№ 
п/п

Уровень финансового по-
ложения заемщика

Критерии отнесения заемщика 
в одну из трех категорий

1. Хорошее финансовое поло-
жение

Стабильность производства, положительная величи-
на чистых активов, стабильность рентабельности. От-
сутствие негативных тенденций (снижение темпов 
роста объемов производства, рентабельности, суще-
ственный рост кредиторской и/или дебиторской за-
долженности)

2. Среднее финансовое поло-
жение

Отсутствие прямых угроз текущему финансовому по-
ложению при наличии в деятельности заемщика не-
гативных явлений

3. Плохое финансовое поло-
жение

Заемщик признан несостоятельным (банкротом), 
является устойчиво неплатежеспособным, наличие 
угрожающих негативных тенденций (убыточная дея-
тельность, отрицательная величина либо существен-
ное сокращение чистых активов, значительное паде-
ние объемов производства, ощутимый рост креди-
торской и (или) дебиторской задолженности)
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вания внутренней рейтинговой 
системы (Internal rating based 
system – IRB). 

Внедрение этих рекоменда-
ций в российскую практику за-
труднено в связи с тем, что стан-
дартизированный подход суще-
ственно повышает нагрузку на 
капитал коммерческих банков, 
поскольку независимые рейтин-
ги присваиваются ограниченно-
му числу российских компаний. 
Более того, при рассмотрении 
значений кредитных рейтин-
гов для компаний, которым он 
присваивается, выясняется, что 
большинство их лежат в грани-
цах рейтинга В (по методологии 
рейтингового агентства S&P), 
которому по методике Базель-
ского комитета соответствует 
100%-ный коэффициент риска. 
Однако поскольку большей ча-
сти отечественных заемщиков 
рейтинг не присваивается во-
обще, уровень риска достигает 
максимального – в 100%. В свя-
зи с этим использование стан-

дартизированного подхода мо-
жет привести к значительному 
резервированию капитала, а зна-
чит, к ограничению возможно-
сти развития коммерческих бан-
ков, особенно частных, обладаю-
щих незначительным собствен-
ным капиталом. Поэтому более 
перспективным является второй 
подход, основанный на внутрен-
них рейтинговых моделях оцен-
ки риска.

Исследование международ-
ной банковской практики пока-
зывает, что европейские банки 
активно используют внутрен-
ние рейтинговые модели оценки 
кредитного риска, отдавая пред-
почтение именно им. Основой 
данной модели является кредит-
ный рейтинг заемщика, позволя-
ющий оценить вероятность де-
фолта (PD), а это, в свою очередь, 
отражается на резервировании 
капитала под кредитный риск. 
Рейтинг заемщика представ-
ляет собой интегральный по-
казатель, отражающий коли-

чественные и качественные 
характеристики его деятель-
ности. При этом набор использу-
емых показателей, а также спи-
сок качественной оценки заем-
щика одного банка отличается 
от другого. 

Сравнительный анализ 
индивидуальных методик 
западных и российских 

банков в построении 
рейтинговой модели оценки 
кредитного риска заемщика

Учитывая, что применение 
внутренних моделей оценки кре-
дитного риска на основе выявле-
ния их рейтинга представляет 
интерес для российских коммер-
ческих банков, проведем сравни-
тельный анализ аналогичных и 
одновременно индивидуальных 
методик западных и российских 
банков.

В своем исследовании мы про-
анализировали особенности по-
строения рейтинговой модели 

Таблица 2

Используемые в расчетах финансовые коэффициенты деятельности заемщика

Наименование параметра Расчет

Коэффициент покрытия процентных 
платежей Прибыль от продаж / Проценты к уплате 

Рентабельность по прибыли до нало-
гообложения Прибыль до налогообложения / Выручка

Рентабельность EBITDA EBITDA / Выручка

Коэффициент автономии Капитал / Валюта баланса

Отношение чистого долга к EBITDA (Займы и кредиты – Денежные средства) / EBITDA
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оценки кредитного риска заем-
щиков на примере одного из ев-
ропейских банков (здесь и да-
лее Банк А) и российского банка 
(здесь и далее Банк В).

Рейтинговая модель Банка А 
базируется на анализе количе-
ственных параметров. Данные 
таблицы 2 показывают, что в ос-
нове оценки лежат пять коэф-
фициентов: 

 � коэффициент покрытия 
процентных платежей; 

 � рентабельность продаж; 
 � рентабельность EBITDA; 
 � коэффициент автономии; 
 � соотношение чистого дол-

га и EBITDA. 
Показатель EBITDA относит-

ся к числу ключевых при оцен-
ке способности клиента  обслу-
живать долг  и, как правило, рас-
считывается на основании от-
четности, подготовленной на ба-
зе МСФО. EBITDA (earnings before 
interests, taxes, depreciation and 
amortization) – прибыль до упла-
ты процентов, налогов, вычета 
амортизации и износа – показы-
вает величину денежных средств 
компании, доступных для выпол-
нения ее обязательств. Следует 
отметить, что отсутствует еди-
ный шаблон расчета данного по-
казателя для банков, рейтинго-
вых агентств и самих заемщиков.  
Например, рейтинговое агентство 
Moody’s в качестве отправной точ-
ки для расчета выбирает прибыль 
до налогообложения (данные от-
чета о прибылях и убытках). Для 
получения итогового результата 
эксперты проводят следующие 
корректировки [6]:

 � прибавляют процентные 
расходы по долговым обязатель-
ствам;

 � прибавляют величину из-
носа основных средств, включая 
величину обесценения;

 � прибавляют величину амор-
тизации нематериальных акти-
вов, включая величину обесцене-
ния;

 � прибавляют лизинговые 
платежи;

 � вычитают затраты на со-
вершенствование продуктов (от-
личные от программного обеспе-
чения),  которые были капитали-
зированы в качестве нематери-
альных активов; 

 � исключают не операцион-
ные, чрезвычайные доходы и 
расходы.

Расчет показателя EBITDA на 
основании отчетности, составлен-
ной по российским стандартам 
бухгалтерского учета, затрудните-
лен и не является корректным, т.к. 
в отчетности РСБУ не содержатся 
подробные расшифровки соответ-
ствующих статей отчета о прибы-
лях и убытках.  

Информационной базой рас-
чета для всех показателей рей-
тинговой модели Банка А явля-
ется годовая отчетность заемщи-
ка. Результаты промежуточной 
отчетности могут быть учтены 
в качественной оценке деятель-
ности заемщика. Каждый из по-
лученных коэффициентов имеет 
определенный статистический 
вес, который зависит от вида де-
ятельности заемщика, а именно: 
производство – это торговля, ус-
луги или пр.

Качественные характери-
стики включают в себя широкий 
спектр параметров, отражаю-
щих оценку менеджмента, акци-
онеров, рынков сбыта заемщи-
ка, диверсификацию производ-

ственной деятельности, оценку 
валютных и прочих рисков. Ка-
чественным параметрам также 
присваивается определенный 
статистический вес. Суммарная 
оценка качественных и количе-
ственных данных выражается 
в расчетном итоговом рейтин-
ге клиента. Диапазон присвоен-
ных рейтингов включает 9 кате-
горий от (А до I), 10-ая категория 
относится к дефолту.  

Проведенный анализ прак-
тики европейских банков, при-
меняющих IRB подход, показал, 
что ими используются единые 
принципы построения рейтин-
говой системы оценки кредит-
ного риска. Однако набор при-
меняемых показателей оценки 
(элементов), а также присвое-
ние статистических весов к по-
казателям оценки может разли-
чаться.    

Немаловажным моментом в 
оценке рисков и надзорной прак-
тике является оценка достовер-
ности используемой модели. 
Оценка достоверности исполь-
зуемой модели в соответствии 
с рекомендациями Базельско-
го комитета[2] может осущест-
вляться на основе некоторых 
статистических методик. К наи-
более популярным статистиче-
ским методикам, нашедшим при-
менение в зарубежной практике, 
относятся: коэффициент Джини, 
ROC-кривая, критерий Колмого-
рова-Смирнова, Байесовское рас-
пределение, расстояние Кульба-
ка-Лейблера. Для оценки про-
гнозной силы рейтинговой мо-
дели Банка А мы использовали 
статистику Колмогорова-Смир-
нова.

Исходные данные для расчета 
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статистики Колмогорова-Смир-
нова для Банка А описаны ниже. 
Период наблюдения составил 1 
календарный год. В качестве ба-
зы был выбран кризисный 2009 
год. По состоянию на 31 дека-
бря 2009 года, общее количество 
клиентов – 602 заемщика, среди 
которых 44 дефолтных клиен-
та. У дефолтных заемщиков на 
31 декабря 2009 года было от-
мечено, каким был присвоенный 
данным заемщикам кредитный 
рейтинг год назад, т. е. на 1 ян-
варя 2009 года. Результаты оцен-
ки приведены в таблице 3, дан-
ные которой показывают, что из 
602 заемщиков на 01/01/2009 у 
44 произошел дефолт в течение 
2009 года. При этом наибольшее 
количество дефолтов сосредото-

чено в рейтингах категорий G, H 
и I. Количество дефолтов, попа-
дающих в рейтинги G и I, при-
мерно одинаково (см. рисунок 
1). Однако для сильной модели 
характерно сосредоточение де-
фолтных заемщиков в наихуд-
шей категории рейтинга, т.е. в 
рейтинге I.      

KS-график показывает разни-
цу между накопленными распре-
делениями дефолтных и не де-
фолтных клиентов. Высокое зна-
чение KS, т. е. расстояние между 
двумя кривыми свидетельству-
ет о высоком качестве исполь-
зуемой модели. Построенный 
график KS позволяет оценить 
расстояние между накопленны-
ми распределениями (см. рису-
нок 2). В нашем случае значение 

KS ниже среднего – 29,8%. Ана-
лиз приведенных данных свиде-
тельствует о недостаточной про-
гнозной способности рейтинго-
вой модели, используемой Бан-
ком А: на рисунке 2 видно, что 
расстояние между накопленны-
ми распределениями дефолтных 
и не дефолтных заемщиков зна-
чительно.

Кроме того, исходя из Базель-
ских рекомендаций, для каждой 
категории рейтинга банки долж-
ны рассчитывать вероятность 
дефолта (PD), что необходимо 
для расчета требований к капи-
талу [5]. Рост PD означает сни-
жение достаточности капита-
ла: банку необходимо создавать 
большие резервы на покрытие 
возрастающей вероятности де-

Таблица 3

Распределение заемщиков по рейтинговым группам

Значение рей-
тинга

Количество дефолт-
ных клиентов

Количество не дефолтных 
клиентов Всего клиентов

А 0 0 0

В 0 4 4

С 0 17 17

D 1 63 64

E 4 92 96

F 6 115 121

G 8 116 124

H 17 150 167

I 8 1 9

Всего 44 558 602
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Рисунок 1 Распределение дефолтов по рейтингам

A B C D E F G H I
Всего клиентов 0,0% 0,7% 2,8% 10,6% 15,9% 20,1% 20,6% 27,7% 1,5%
Дефолтные  клиенты 0,0% 0,0% 0,0% 2,3% 9,1% 13,6% 18,2% 38,6% 18,2%
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Рисунок 2 Критерий Колмогорова-Смирнова
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фолта. Временной горизонт для 
оценки PD – один календарный 
год. При этом, согласно Базелю II, 
по корпоративным банковским 
обязательствам применяется 
наибольшая из двух величин – 
PD  на основе внутренней оценки 
банка, или 0,03%.  Вероятность 
дефолта рассчитывается следу-
ющим образом:

PD =

Количество де-
фолтных рейтин-
гов, возникших за 

12 месяцев
* 100%--------------------------------------------

Количество неде-
фолтных рейтин-
гов на начало пе-

риода наблюдения

Расчетные данные PD для 
Банка А на конец 2009 года при-
ведены в таблице 4. Данные по-
казывают, что вероятность на-
ступления дефолта для заемщи-
ков с рейтингами от А до С равна 
нулю, начиная же с уровня D, воз-
растает и достигает максималь-
ного значения в наихудшем не 
дефолтном рейтинге I. 

Анализ приведенных выше 
данных свидетельствует о не-
достаточной прогнозной спо-
собности модели, используемой 
Банком А.  Это обстоятельство 

позволяет сделать вывод, что 
рейтинговая система оценки 
представляет интерес для рос-
сийских коммерческих банков 
и должна постоянно совершен-
ствоваться.

В связи с этим нами был про-
веден анализ практики по-
строения рейтинговых моде-
лей оценки кредитного риска 
российскими банками. В на-
стоящий момент крупнейшие 
российские банки активно раз-
рабатывают и внедряют вну-
тренние рейтинговые системы 
оценки кредитного риска заем-
щика (IRB подход). Рассмотрим 
на примере одного из крупней-
ших российских банков (здесь и 
далее Банк В) содержание дан-
ной модели. Изучаемая рейтин-
говая модель представляет со-
бой формализованную (балль-
ную) оценку финансового по-
ложения заемщика. Итоговый 
рейтинг определяется как сред-
невзвешенная оценка финансо-
вого положения на основе коэф-
фициентов и оценки финансово-
го положения при помощи экс-
пертного мнения. По аналогии 
с моделью Банка группа присва-
иваемых рейтингов включает 9 
не дефолтных категорий и 1 де-
фолтную. При этом во внутрен-
нем нормативном документе 

Банка В присвоение рейтинга за-
емщика привязано к Положению 
Банка России № 254-П, а имен-
но: рейтинг заемщика не может 
быть выше уровня Е, если в отно-
шении заемщика выявлено хотя 
бы одно из обстоятельств, пере-
численных в п. 3.4.1. Положения 
№254-П [1]:

 � наличие текущей картоте-
ки неоплаченных расчетных до-
кументов к банковским счетам 
заемщика; наличие просрочен-
ной задолженности перед феде-
ральным бюджетом, бюджета-
ми субъектов Российской Феде-
рации, местными бюджетами и 
внебюджетными фондами; на-
личие просроченной задолжен-
ности перед работникам по за-
работной плате;

 � отрицательная величина 
чистых активов или их суще-
ственное (25% и более) сокраще-
ние по сравнению с максималь-
ной величиной, достигнутой за 
последние 4 отчетных даты;

 � наличие скрытых потерь, 
под которые не сформированы 
соответствующие резервы в раз-
мере более 25% чистых активов 
заемщика. 

Анализируя практику исполь-
зования рейтинговых моделей 
Банка А и Банка В, можно выде-
лить следующие отличия. Рей-

Таблица 4

Вероятность дефолта рейтинговой системы Банка А

Рейтинг A B C D E F G H I

PD 0,00% 0,00% 0,00% 1,56% 4,17% 4,96% 6,45% 10,18% 88,89%
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тинговая модель Банка А при 
оценке финансовых показателей 
заемщика  присваивает опреде-
ленные баллы и статистические 
веса полученным финансовым 
показателям в зависимости от 
вида его деятельности. В свою 
очередь, рейтинговая модель 
Банка В определяет пороговые 
значения финансовых показате-
лей и соответствующие баллы в 
зависимости от сектора эконо-
мики (энергетика, машиностро-
ение, транспорт, связь) и т.д. Оче-
видно, что такая методика несо-
вершенна, поскольку в рамках 
одной отрасли работают различ-
ные по направлениям деятель-
ности предприятия. Например, 
в области энергетики работают 
как производители электроэнер-
гии (вид деятельности – произ-
водство), так и сбытовые компа-
нии (вид деятельности – опто-
вая торговля). Соответственно, 
оценка по единой шкале произ-
водственной и сбытовой компа-
нии не может дать достоверную 
оценку кредитного риска.

Кризис 2009 года показал, что 
анализ фактических данных от-
четного периода не является 
достаточным для определения 
кредитного риска заемщика на 
среднесрочную перспективу. Так, 
при оценке кредитного риска за-
емщиков цикличных отраслей 
особое внимание необходимо 
уделять тестированию прогно-
за движения денежных средств 
по различным сценариям. Объ-
ектом тестирования могут быть: 

 � изменения валютных кур-
сов; 

 � спад производства и реали-
зации продукции; 

 � значительный рост себе-

стоимости продукции. 
В условиях финансового кри-

зиса необходимо обратить вни-
мание на тех заемщиков, сфера 
деятельности которых наибо-
лее уязвима в условиях эконо-
мической нестабильности.  Мож-
но выделить следующие отрас-
ли [3]:

 � наиболее подверженные 
экономическим изменениям: 
лесная промышленность, до-
бывающая и металлургическая 
промышленность, производство 
машин и оборудования, транс-
порт, строительство зданий и 
строительные материалы, нефть 
и газ, химическая промышлен-
ность, розничная торговля и ре-
сторанный бизнес;

 � средний уровень риска: те-
лекоммуникации, высокие тех-
нологии, телевидение и радио-
вещание, издательская деятель-
ность;

 � низкий уровень риска: ус-
луги ЖКХ, здравоохранение и 
фармацевтика, военная защита, 
товары категории люкс.

Значительный опыт в оцен-
ке кредитного риска заемщи-
ков был накоплен рейтинговы-
ми агентствами S&P, Moody’s и 
Fitch. Каждое рейтинговое агент-
ство имеет свою уникальную 
методику оценки кредитного 
риска, большую базу накоплен-
ной статистики по анализируе-
мым контрагентам. Необходимо 
отметить, что методика оценки 
кредитного риска данными рей-
тинговыми агентствами включа-
ет в себя анализ денежного по-
тока контрагента, расчет коэф-
фициентов с учетом отдельных 
показателей денежного потока. 
Например, методика рейтинго-

вого агентства Moody’s основа-
на на оценке количественных 
и качественных характеристик 
контрагента, что является об-
щим для всех внутренних рей-
тинговых методик российских 
и зарубежных банков. Однако 
главным отличием методики 
Moody’s от методик Банка А и 
Банка В является то, что набор 
и статистические веса исполь-
зуемых для анализа финансо-
вых коэффициентов отлича-
ются в зависимости от сферы 
деятельности (отрасль) и ви-
да деятельности контрагента. 
Кроме того, анализ финансового 
положения контрагента по ме-
тодике рейтингового агентства 
Moody’s базируется на анали-
зе движения денежных средств 
контрагента, так как показатели 
бухгалтерского баланса контр-
агента отражают соотношение 
активов и обязательств на опре-
деленный момент времени и не 
всегда отражают текущие ры-
ночные показатели или способ-
ность активов компании генери-
ровать денежные средства. Сре-
ди основных коэффициентов по 
методологии Moody’s, учитыва-
ющих данные движения денеж-
ных средств, можно привести 
следующие [4]:

 � денежные средства от опе-
рационной деятельности (FFO)/
Совокупная задолженность;

 � нераспределенные денеж-
ные средства (RCF)/Чистая сово-
купная задолженность;

 � свободный денежный по-
ток (FCF)/Совокупная задолжен-
ность.

Следует отметить, что для 
расчета используемых показа-
телей рейтинговые агентства 
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применяют данные финансовой 
отчетности, составленной по 
стандартам МСФО, что, в свою 
очередь, ограничивает практи-
ку применения данных методик 
к малым и средним предприяти-
ям российской экономики. В це-
лях внутренней оценки и расче-
та финансовых показателей рей-
тинговые агентства идут на кор-
ректирование отдельных статей 
бухгалтерского баланса и отчета 
о прибылях и убытках.

Исследование прогнозной 
способности моделей рейтинго-
вых агентств показало, что ко-
эффициент Джини данных мо-
делей варьирует от 85% до 88%, 
что свидетельствует о доста-
точно высокой точности оцен-
ки кредитного риска (чем бли-

же данный коэффициент к 100%, 
тем точнее результат модели). В 
свою очередь коэффициент Джи-
ни модели Банка А составляет 
50%. Сопоставим результаты 
оценки заемщиков по методо-
логии Банка А, Банка В и рей-
тингового агентства Moody’s. 
Для оценки были выбраны 6 
компаний, которые, по состо-
янию на 31 декабря 2009 года, 
оказались дефолтными. Ана-
лиз данных проводился на ос-
нове финансовой отчетности за 
2007 год. Рассматриваемые ком-
пании занимались наиболее ци-
кличными сферами деятельно-
сти (железнодорожные перевоз-
ки, оптовая торговля деталями 
для автомобилей, авиаперевоз-
ки). Интегральный показатель 

каждой рейтинговой системы 
был приведен к одной из трех 
категорий финансового состоя-
ния – хорошее, среднее, плохое 
(по аналогии с 254-П). Результа-
ты исследования представлены 
в таблице 5. 

Российская рейтинговая 
система оценки кредитного 

риска: факторы, 
препятствующие ее 
совершенствованию

Анализ полученных данных 
показывает, что оценка кредит-
ного риска по методологии рос-
сийского банка (Банк В) являет-
ся ограниченной и характеризу-
ется слабыми прогностическими 
свойствами. Методология оцен-

Таблица 5

Сравнительная характеристика рейтинговой оценки с учетом вида деятельности 
компании по методикам европейского, российского банка и агентства Moody’s

№ п/п Отрасль / Вид деятельности Банк А Банк В Moody's

1 Железнодорожные перевозки хорошее хорошее хорошее

2 Оптовая торговля деталями для авто-
мобилей плохое среднее плохое

3 Производство гидравлического обору-
дования хорошее хорошее среднее

4 Торговля оборудованием для рестора-
нов, кафе, столовых среднее среднее среднее

5 Производство целлюлозы и бумаги среднее хорошее среднее

6 Авиаперевозки среднее хорошее среднее
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ки кредитного риска Банка А ха-
рактеризуется более высокими 
прогнозными свойствами, а ме-
тодология рейтингового агент-
ства Moody's является наиболее 
консервативной. Принимая во 
внимание то, что методология 
Банка А не основана на оценке 
показателей движения денеж-
ных средств, можно сделать вы-
вод, что рейтинг, присвоенный 
на основе данных за 2007 год, с 
малой вероятностью может дать 
справедливую оценку кредит-
ного риска на средне- и долго-
срочную перспективу. Следова-
тельно, при оценке кредитно-
го риска заемщика особенно 
важны анализ и тестирование 
движения денежных средств и 

возможных последствий в ре-
зультате наступления неблаго-
приятного события. 

Очевидно, что внутренние 
рейтинговые системы оценки 
кредитного риска российских 
банков нуждаются в развитии. В 
то же время следует выделить 
ряд факторов, препятствую-
щих их совершенствованию. 

Во-первых, российские банки 
не накопили достаточную стати-
стическую базу для проведения 
оценки. Кроме того, предостав-
ляемая клиентами финансовая 
информация не отличается вы-
соким качеством. 

Во-вторых, необходимо отме-
тить, что внедрение и тестиро-
вание внутренних рейтинговых 

моделей сопряжено с огромны-
ми инвестиционными затрата-
ми, которые подчас непосильны 
для большинства средних и мел-
ких российских банков. 

В то же время мы полагаем, 
что внедрение внутренних рей-
тинговых моделей позволит оп-
тимизировать внутренние про-
цессы, повысить качество оцен-
ки кредитного риска, а следова-
тельно, отсечь неблагополуч-
ных с точки зрения перспектив 
обслуживания долга клиентов, 
а также резервировать капитал 
в соответствии с уровнем риска, 
принятого конкретным коммер-
ческим банком при кредитова-
нии конкретных заемщиков.

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 
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• финансовые рынки: анализ развивающихся 
сегментов
• денежные рынки: динамика и перспективы
• валютные зоны и инструменты
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ИННОВАЦИОННАЯ ИНФРАСТРУКТУРА 
НЕОЛИБЕРАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКИ

Аннотация
Несмотря на чёткое разграничение 
институциональной структуры 
банковской и парабанковской 
систем в теории, на практике 
в последние десятилетия всё 
отчетливее проявляется тенденция 
стирания границ между банками 
и небанковскими кредитно-
финансовыми институтами. 
Образовывается целая категория 
финансовых рынков и финансовых 
посредников, обслуживающих не 
реальный капитал в промышленном 
и потребительском секторах 
экономики, а собственные 
финансовые спекулятивные 
интересы и финансовые «ожидания» 
профессиональных инвесторов.

Ключевые слова: 
новейшая парабанковская система, 
венчурный фонд, хедж  фонд, 
инвестиционно-фондовые банки, 
микрофинансовая организация, 
коллекторское агентство, бюро 
кредитных ис торий, электронные 
платежные системы.

инновациям конца XX века в финансово-кре-
дитной сфере можно отнести появление  инве-
стиционных и венчурных  компаний, хедж фон-
дов и Forex клубов, рынка FORTS,  микрофинан-
совых организаций, коллекторских агентств и 
бюро кредитных историй, а такжеэлекторон-
ных платёжных систем (рис. 1).

Венчурные фонды как основной источник акционерного 
капитала для новых предприятий

Последние десятилетия XX века на международном рынке ка-
питалов ознаменовались расцветом венчурных фондов. Сред-
ства этих компаний служат основным источником акционерно-
го капитала для организации новых предприятий, прежде всего 
в отраслях высоких технологий. Венчурные фонды подразделя-
ются на три группы: 

 � частные независимые фонды;
 � корпоративные филиалы и инвестиционные корпорации 

для малого бизнеса;
 � государственные (финансируемые за счёт государства).

«Законодателями моды» являются США, где независимые 
фонды организуются, как правило, в форме партнерства с огра-
ниченной ответственностью. В США такие фонды являются са-
мыми крупными среди фирм венчурного капитала: почти три 
четверти всех фондов венчурного капитала управляют сред-
ствами на сумму от 25 до 250 млн долл., а самые крупные – ак-
тивами, превышающими 1 млрд долл. США.

Корпоративные филиалы, специализирующиеся на венчур-
ном финансировании, как правило, свои инвестиции осущест-
вляют в целях диверсификации деятельности материнской ком-
пании, в том числе для получения знаний о новых технологи-
ях, которые могут быть применены в их главном бизнесе. Кор-
поративные венчурные фонды предпочитают инвестировать 
в более зрелые компании и в случае успеха последних стара-
ются поглотить венчурное предприятие целиком, не допуская 
публичного размещения его акций. Данный сектор экономи-

КК
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ки считается сверхрискованным, 
однако в эту популярную гонку 
капиталов включились крупней-
шие российские банки, учреждая 
управляющие компании, прово-
дя активную кредитную поли-
тику на этом сверхрискованном 
рынке. Современные банкиры 
видят в данном секторе перспек-
тиву быстрой прибыли, перспек-

тиву новых финансовых техно-
логий и инструментов.  

Хедж фонды и их роль 
на рынке мировых 

спекулятивных капиталов

Следующим инновационным 
институтом, призванным одно-
временно снизить риски и рас-

ширить сферу инновационно-
го приложения капиталов, ста-
ли хедж  фонды. Деятельность 
хедж  фондов в последнее время 
подвергается значительным пе-
ременам и трансформации как 
в количественном, так и в каче-
ственном аспектах, но они всё 
же играют значительную роль 
на рынке мировых спекулятив-
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Рисунок 1
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ных капиталов. Традиционно 
хедж фондом считалась компа-
ния-менеджер, инвестировав-
шая средства как в короткие, 
так и в длинные позиции, по-
купая акции (долгая позиция) 
и продавая акции, взятые в кре-
дит (короткая позиция). Как 
правило, хедж фонды создают-
ся в форме ограниченного това-
рищества между управляющим 
фонда, который выступает в ка-
честве главного лица, и инве-
сторами, являющимися пассив-
ными его партнерами с ограни-
ченной ответственностью. Це-
ли хедж фонда заключаются в 
получении постоянной нормы 
прибыли выше среднерыноч-
ной при одновременном со-
кращении риска потерь. Для 
этого хедж фонды формируют 
инвестиционные пулы, исполь-
зуя разнообразные финансовые 
модели для осуществления опе-
раций на финансовых рынках. В 
США на заре становления хедж 
фондов, в 1998 году, находилось 
в управлении свыше 300 млрд 
долл. США. Деятельность хедж 
фондов прежде всего зависит 
от инвестиционной квалифика-
ции их управляющих. В настоя-
щее время в управлении «риск» 
фондов триллионы долларов. 

Инвестиционно-фондовые 
банки: функции прямого 

финансирования 
на финансовых рынках

Коммерческие банки, стара-
ясь укрепиться на динамично 
развивающихся рынках капита-
ла, стремясь не упустить лёгкую 
спекулятивную прибыль, стали 
массово переквалифицировать-

ся в инвестиционно-фондовые. 
Не относя себя к банкам в тра-
диционном смысле этого слова, 
они не открывают вклады, не ис-
пользуют привлеченные сред-
ства для предоставления кре-
дитов,  но активно занимаются 
посредническими спекуляциями 
на мировых рынках капитала.

Инвестиционные банки вы-
полняют функции прямого фи-
нансирования на финансовых 
рынках. Они специализируются 
на оказании услуг бизнесу и пра-
вительству в размещении выпу-
сков их ценных бумаг на пер-
вичных рынках для финансиро-
вания инвестиций. После завер-
шения продажи ценных бумаг 
инвестиционные банки форми-
руют также вторичный рынок 
для этих ценных бумаг, высту-
пая в роли брокеров и дилеров. 
Они часто являются учредителя-
ми новых компаний или гаранта-
ми размещения новых эмиссий 
уже существующих компаний, 
осуществляя услуги финансово-
го андеррайтинга. Создают кон-
сорциумы, включающие коммер-
ческие и инвестиционные банки, 
дилерские и венчурные фирмы. 

Также инвестиционные бан-
ки выступают в качестве авто-
ритетных финансовых консуль-
тантов, а зачастую и экспертов 
по вопросам общей хозяйствен-
но-инвестиционной стратегии. 

Пионерами в данной области 
вновь оказались США. Инвести-
ционные банки возникли в этой 
стране в соответствии с Законом 
о банковской деятельности 1933 
года (Закон Гласса-Стигалла) во 
времена Великой депрессии, раз-
делившим деятельность банков 
на коммерческую и инвестици-

онную. Следует отметить, что 
данный закон разрешает ком-
мерческим банкам отдельные 
операции с ценными бумагами, 
такими как гарантированное 
размещение, торговля ценными 
бумагами американского прави-
тельства и некоторыми облига-
циями властей штатов и муни-
ципальных образований.

Закон Гласса-Стигалла запре-
тил коммерческим банкам при-
нимать участие в размещении 
или торговле акциями, облига-
циями и другими ценными бу-
магами, за исключением цен-
ных бумаг, сопровождающих са-
му банковскую деятельность: 
сертификаты, чековые книжки, 
расчётные чеки, векселя. По дан-
ному закону коммерческие бан-
ки могут приобретать за соб-
ственный счет только те долго-
вые обязательства, которые по-
лучили одобрение органов бан-
ковского надзора, запретил от-
дельным лицам и фирмам, уча-
ствующим в инвестиционной де-
ятельности, одновременно быть 
задействованными и в осущест-
влении работы коммерческих 
банков.

В странах, где отсутствует по-
добное законодательство, ком-
мерческие банки предоставля-
ют инвестиционные услуги в 
рамках обычной деятельности. 
Такие банки носят название уни-
версальных. Они могут прини-
мать депозиты, выдавать кре-
диты, заниматься размещени-
ем ценных бумаг, осуществлять 
страхование, участвовать в бро-
керской и дилерской деятельно-
сти и т. п.

В последние годы XX века 
коммерческие банки США ак-
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тивно корректировали условия 
закона Гласса-Стигалла  и доби-
лись разрешения на осуществле-
ние инвестиционной деятельно-
сти. В 1999 году при непосред-
ственном покровительстве тог-
дашнего главы ФРС Алена Грин-
спена, коммерческим банкам 
США разрешили быть активны-
ми участниками инвестицион-
ной деятельности. 

В российском законодатель-
стве отсутствует чёткое опреде-
ление понятия «инвестицион-
ный банк». Многие российские 
коммерческие банки выполня-
ют эмиссионно-посреднические 
функции. Одновременно банки, 
зарегистрированные как инве-
стиционные, имеют лицензии 
на выполнение широкого круга 
операций коммерческих банков, 
что создаёт те же риски, что и за 
рубежом. 

Forex и FORTS как сегменты 
мировой финансовой 

индустрии

Следующей финансовой но-
вацией стало распространение 
института Forex клубов. Forex 
– международный межбанков-
ский валютный рынк (Foreign 
Exchange Market). Его ежеднев-
ный оборот составляет  трилли-
оны долларов США, что делает 
Forex одним из самых масштаб-
ных сегментов мировой финан-
совой индустрии и одним из са-
мых рисковых и прибыльных 
рынков для частных инвесторов.  
Рынок Forex как межбанковский 
рынок обмена одних валют на 
другие сформировался в 1971 го-
ду, когда международная торгов-
ля перешла от фиксированных 

курсов валют к плавающим. На 
рынке Forex каждая националь-
ная валюта является таким же 
товаром, как нефть или золото. 
Компании, предлагающие по-
среднические услуги по торгов-
ле финансовыми активами (го-
рячими деньгами) частным ин-
весторам называют форекс ком-
паниями или форекс клубами.  

Еще одной площадкой для ак-
тивной игры на «деньги» в России 
стал рынок FORTS (Futures and 
Options on RTS – «Фьючерсы и оп-
ционы на РТС») – это российский 
рынок срочных контрактов (фью-
черсов и опционов), организован-
ный фондовой биржей РТС («Рос-
сийская торговая система»). 

Сегодня рынок FORTS – веду-
щая площадка по торговле сроч-
ными контрактами не только в 
России, но и во всей Восточной 
Европе. Такие понятия, как «ак-
ция», «облигация», «ценная бу-
мага» сейчас широко известны, 
а вот термины «фьючерс» и «оп-
цион» многими воспринимаются 
как какая-то экзотика. А между 
тем использование этих финан-
совых инструментов является 
неплохим способом получения 
прибыли. Срочный контракт 
– это контракт о поставке то-
го или иного актива на заранее 
оговоренных условиях и в зара-
нее установленный срок. В каче-
стве базисного актива срочного 
контракта могут выступать как 
вполне реальные физические 
товары (например, сахар или 
нефть), так и финансовые ин-
струменты – фондовые индексы, 
акции и иные ценные бумаги, ва-
люты и даже процентные ставки. 

Опционы рынка FORTS

Рынок FORTS предоставляет 
частным инвесторам возмож-
ность использования еще од-
ного производного финансово-
го инструмента – опционов на 
фьючерсные контракты. Как 
инструмент опцион закрепля-
ет за инвестором право покупки 
или продажи конкретного акти-
ва на определенную дату и по за-
ранее установленной цене. При-
чём  речь идет именно о праве, 
а не об обязательстве. Если ин-
вестор видит, что его прогноз о 
росте цены на определенный ак-
тив не оправдался, он может от-
казаться от его покупки. Таким 
образом, убыток по операциям 
с опционами всегда ограничен 
и равен размеру заплаченной 
продавцу опциона премии. А вот 
прибыль при торговле опциона-
ми не ограничена ничем.

Опционы, как и фьючерсы, да-
ют покупателю возможность не 
только зарабатывать путем совер-
шения спекулятивных операций, 
но и страховать (хеджировать) це-
новые риски. Риски при этом при-
нимает на себя продавец опциона 
– ведь он обязуется продать или 
купить основной инструмент по 
цене исполнения. Мало того, на 
рынке FORTS торгуются опцио-
ны на фьючерсы, базовыми акти-
вами которых служат индекс РТС, 
драгоценные металлы: серебро, 
золото; нефть, акции ряда рос-
сийских корпораций.  

Микрофинансирование 
в России

Следующей новацией стала 
микрофинансовая  деятель-
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ность – достаточно новое для 
России понятие. За рубежом ми-
крофинансирование известно 
уже не один десяток лет, одна-
ко в нашей стране закон о ми-
крофинансовых организациях 
принят только сейчас. На дан-
ный момент существуют два за-
кона, регулирующие микрофи-
нансы. Это Федеральный Закон 
«О микрофинансовой деятель-
ности и микрофинансовых ор-
ганизациях» от 02 июля 2010 
года №151-ФЗ и Федеральный 
Закон «О внесении изменений 
в отдельные законодательные 
акты Российской Федерации в 
связи с принятием Федерально-
го Закона «О микрофинансовой 
деятельности и микрофинансо-
вых организациях» от 05 июля 
2010 года № 153-ФЗ. В соответ-
ствии с недавно принятым за-
коном микрофинансовая дея-
тельность – это деятельность 
юридических лиц, имеющих 
статус микрофинансовой орга-
низации, а также иных юриди-
ческих лиц, имеющих право на 
осуществление микрофинан-
совой деятельности. 

Микрофинансовой организа-
цией может стать фонд, автоном-
ная некоммерческая организа-
ция, учреждение (за исключени-
ем бюджетного учреждения), не-
коммерческое партнерство, това-
рищество или хозяйственное об-
щество (акционерное общество, 
общество с ограниченной или с 
дополнительной ответственно-
стью). Данное определение имеет 
общий характер, поэтому требу-
ется пояснить, что же такое – ста-
тус микрофинансовой органи-
зации и как его можно приобре-
сти. Пятая статья закона о микро-

финансах дает ответ на данный 
вопрос, утверждая, что юриди-
ческое лицо приобретает статус 
микрофинансовой организации 
со дня внесения сведений о нем 
в государственный реестр микро-
финансовых организаций. После 
получения юридическим лицом 
свидетельства о внесении сведе-
ний в государственный реестр 
микрофинансовых организаций, 
оно имеет право: 

 � предоставлять заемщикам 
микрозаймы на сумму, не превы-
шающую один миллион рублей; 

 � запрашивать у лица, пода-
вшего заявку на предоставление 
микрозайма, документы и сведе-
ния, необходимые для решения 
вопроса о предоставлении ми-
крозайма и исполнения обяза-
тельств по договору микрозай-
ма; 

 � мотивированно отказаться 
от заключения договора микро-
займа; 

 � осуществлять наряду с ми-
крофинансовой иную деятель-
ность с учетом ограничений, ус-
тановленных законом, в том чис-
ле оказывать другие услуги в по-
рядке, установленном федераль-
ными законами и учредительны-
ми документами;

 � привлекать денежные сред-
ства в виде займов и (или) креди-
тов, добровольных (благотвори-
тельных) взносов и пожертвова-
ний, а также в иных не запрещен-
ных федеральными законами 
формах с учетом ограничений, 
установленных законом.

Соответственно, микрофинан-
совой организацией является 
юридическое лицо, зарегистриро-
ванное в реестре микрофинансо-
вых организаций и имеющее пра-

во не только на предоставление 
микрозаймов, каждый из которых 
в сумме не превышает один мил-
лион рублей, но и на привлечение 
денежных средств в виде креди-
тов, займов, взносов и пожертво-
ваний на осуществление микро-
финансовой деятельности. Идея 
микрофинансирования пока ещё 
недостаточно широко апробиро-
вана на практике, но уже сейчас 
существуют определенные под-
вижки в направлении его разви-
тия. 

За рубежом микрофинансо-
вые организации предоставляют  
стартовый капитал начинающим 
предпринимателям и тем самым 
стимулируют развитие бизнеса. В 
России же идея микрофинансиро-
вания нашла отражение в запре-
дельно дорогом и коротком кре-
дитовании физических лиц, ко-
торое лишает микрофинансовые 
организации привлекательности. 

Коллекторское агентство 
как финансовый посредник

В связи повсеместной экс-
пансией кредита в жизни про-
стых обывателей возник вопрос 
о финансовом посреднике, ра-
ботающем на долговом рынке 
(Debt market). Таким посредни-
ком стало коллекторское агент-
ство, также известное как долго-
вое агентство (от англ. Сollection 
– сбор), профессионально специ-
ализирующееся на взыскании 
просроченной дебиторской ли-
бо проблемной задолженности. 
Это форма бизнеса, целью ко-
торой является способствова-
ние совершению платежей по 
задолженностям физических и 
юридических лиц. Большинство 
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коллекторских агентств суще-
ствуют и работают как агент-
ства кредитора, собирая долги за 
вознаграждение, формирующе-
еся исходя из количества полу-
ченных от задолжников финан-
совых средств в форме выпла-
ты определённых заранее про-
центов от общей суммы. Первое 
коллекторское агентство в Рос-
сии (ЗАО «ФАСП») было зареги-
стрировано 09 августа 2004 года. 
Понятие «коллекторское агент-
ство» пришло в Россию из США. 
Фактически оно представляет 
собой посредника между креди-
тором и должником, берущего на 
себя обязательство осуществле-
ния работы по возврату долга за 
определённый процент. Нередко 
сами агентства выступают в ка-
честве кредитора, когда перво-
начальный кредитор переусту-
пает право требования по долгу 
агентству по договору цессии, то 
есть продаёт долг. Первые кол-
лекторские агентства в России 
создавались как дочерние пред-
приятия банков и работали ис-
ключительно с их задолженно-
стями. 

Роль бюро кредитных 
историй в оценке заемщика 

банком

Совместно с банками при ско-
ринговой оценке заёмщика рабо-
тают бюро кредитных историй, 
т.е. юридическое лицо, зареги-
стрированное в соответствии с 
законодательством Российской 
Федерации, являющееся ком-
мерческой организацией и ока-
зывающее в соответствии с на-
стоящим Федеральным законом 
услуги по формированию, обра-

ботке и хранению кредитных 
историй, а также по предостав-
лению кредитных отчётов и со-
путствующих услуг. Бюро кре-
дитных историй предлагают 
банкам следующие услуги: 

 � получение кредитных от-
чётов в режиме онлайн (до 1 ми-
нуты);

 � дисциплинирование за-
ёмщиков банка путём передачи 
данных об их финансовой дисци-
плине в бюро;

 � получение информации из 
Центрального каталога кредит-
ных историй;

 � получение информации 
из Федеральной миграционной 
службы;

 � мониторинг финансовой 
дисциплины заёмщиков;

 � скоринг бюро, построен-
ный по данным бюро;

 � разработка «кастомизиро-
ванных», индивидуальных ско-
ринговых карт с использованием 
своей базы данных; 

 � дисциплинирование заём-
щиков банка путём рассылки им 
писем от имени бюро или банка 
при нарушении финансовой дис-
циплины или увеличении долго-
вой нагрузки; 

 � отчёты, характеризующие 
кредитный портфель банка и 
сравнивающие портфель банка 
с данными бюро в целом (при ус-
ловии передачи банком данных 
в базу данных бюро); 

 � системы борьбы с мошен-
ничеством (fraud);

 � системы обработки кре-
дитных заявок;

 � системы интеграции к не-
скольким бюро кредитных исто-
рий.

Тенденции к стиранию 
граней между банками 

и парабанками

По ряду  направлений просле-
живается тенденция, трансфор-
мировавшаяся  в повсемест-
ный процесс стирания граней 
между банками и институтами 
парабанковской системы. 

Во-первых, она проявляется-
посредством развития в банков-
ской деятельности так называ-
емых нетрадиционных банков-
ских операций и услуг. Нетради-
ционных с точки зрения закре-
пления в сознании общества за 
банками таких исходных опера-
ций, как депозитные, кредит-
ные, расчетные. Повышенное 
внимание банков к новым для 
них видам деятельности про-
диктовано вышеперечисленны-
ми тенденциями и целями. Бан-
ки все активнее оказывают ус-
луги консультационного харак-
тера по банковским, правовым, 
финансовым проблемам, прини-
мают участие в подготовке эко-
номических программ, обсужде-
нии законопроектов. Возрастает 
интерес банков к операциям по 
управлению имуществом клиен-
тов на правах их доверенного ли-
ца, получивших название дове-
рительных или трастовых. Ком-
мерческие банки все активнее 
предлагают услуги по хранению 
активов клиентов, оформлению 
доверенностей, нотариальные 
услуги по учреждению, реорга-
низации и ликвидации юридиче-
ского лица и др.

Таким образом, ориентация 
банков на захват новых сегмен-
тов финансового рынка позво-
ляет им в перспективе достичь 
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высокого уровня прибыльности.
Во-вторых, наблюдается сти-

рание граней между банками и 
парабанками, которое просле-
живается через проникновение 
на банковские рынки не банков, 
а торгово-промышленных кор-
пораций, страховых, трастовых 
компаний, пенсионных фондов, 
инвестиционных и венчурных 
компаний. Например, канад-
ские траст-компании в послед-
нее время всё больше конкури-
руют с банками в сфере депозит-
но-ссудных операций, постепен-
но превращаясь в важнейших 
кредиторов ведущих канадских 
корпораций. Торгово-промыш-
ленные корпорации США реа-
лизуют своим клиентам не толь-
ко товары, но и финансовые ус-
луги. Тенденции, связанные с 
усилением конкуренции меж-
ду элементами банковской 
и парабанковской систем ха-
рактерны и для российской 
экономики. Так, осуществляе-
мая реформа российского рын-
ка почтовых услуг наряду с про-
чими мерами предусматривает 
внедрение электронной систе-
мы почтовых переводов, позво-
ляющее значительно сократить 
сроки осуществления денежных 
платежей. Подобная мера укре-
пит позиции государственной 
почтовой системы на банков-
ском рынке России.

Последние годы стали пере-
ломными в формировании мас-
сового предложения на рынке 
банковских Internet услуг. Раз-
витие современных информа-
ционных технологий привело 
к переориентации деятельно-
сти кредитных организаций на 
создание и совершенствование 

системы дистанционного бан-
ковского обслуживания (online 
banking). Система online banking 
позволяет клиентам получать 
основные банковские услуги при 
помощи персонального компью-
тера, подключенного к серверу 
банка. К ним относятся: 

 � перевод денежных средств 
по счетам, включая проведение 
внутри– и межбанковских пла-
тежей; 

 � открытие и закрытие де-
позитов; 

 � покупка и продажа безна-
личной валюты и иных финан-
совых активов;

 � оформление заявки на по-
лучение кредита; 

 � оплата различных услуг и 
т. д. 

Стремительному развитию ин-
тернет-банкинга в потребитель-
ской среде способствует наличие 
ряда факторов, а именно:

 � существенная экономия 
времени;

 � сокращение документо-
оборота, сопровождающего бан-
ковские операции и услуги;

 � связь с банком из любой 
точки мира при наличии ком-
пьютера, подключенного к сети 
интернет;

 � возможность осуществле-
ния постоянного мониторинга 
собственных средств и мгновен-
ного проведения операций при 
изменении экономической конъ-
юнктуры.

Для самих кредитных инсти-
тутов помимо вышеперечислен-
ных причин немаловажное зна-
чение имеют также:

 � применение маркетинго-
вых коммуникаций на качест-
венно ином уровне;

 � удешевление себестоимос-
ти банковского продукта за счет 
внедрения электронных техно-
логий;

 � оптимизация процедур осу-
ществления банковских операций 
и услуг.

С помощью Internet техноло-
гий банки могут также осущест-
влять эмиссию собственных 
ценных бумаг, привлекать ин-
вестиции, предоставлять своим 
клиентам услуги по созданию 
систем электронной торговли 
товарами и ценными бумага-
ми в режиме реального време-
ни, проводить доверительные 
операции. Всё это существенно 
отра зилось на принципах рабо-
ты кредитных организаций. В 
ближайшей перспективе про-
изойдет смещение акцента в 
деятельности банков на об-
служивание технологических 
цепочек экономики, а не самой 
экономики в целом.

На сегодняшний день можно 
отметить тенденцию бурного 
развития электронной коммер-
ции. И это понятно. Любой по-
купатель, приобретая какой-ли-
бо «физический» товар, может 
расплатиться за него непосред-
ственно, но в мире эволюции IT-
технологий приходится переос-
мысливать значение денег и их 
форму. При совершении любого 
вида деятельности в Интерне-
те, будь то покупка или продажа 
«цифрового» товара или инфор-
мации, необходим легкий уни-
версальный способ оплаты, ко-
торый позволял бы двум сторо-
нам заключать дешевые и безо-
пасные сделки платежей в режи-
ме реального времени. 

Для выполнения подобных 
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це лей были разработаны элек-
тронные платежные системы 
как усовершенствованный ва-
риант обмена денежными сред-
ствами при помощи компьютера 
и файлов сертификатов (что за-
висит от вида платежной систе-
мы), то есть имени пользовате-
ля и пароля и некоторых его пер-
сональных данных. Примерами 
электронных платежных систем 
могут служить WebMoney(WM), 
Яндекс-Деньги, Е-Gold, PayPal. 

Технологическое соперниче-
ство между двумя доминирую-
щими технологиями – электрон-
ными деньгами и кредитными 
картами – на уровне тенденции 
чётко разрешилось в пользу пер-
вых. Причём следует отметить, 
что первые – есть порождение 
или инновация новой экономи-
ки, а вторые – прижившийся ин-
струмент банкинга.  

В пользу этого говорит бур-
ный захват электронными день-
гами как устоявшихся (США, Ев-
ропа), так и молодых рынков 
(Россия). Многие российские 
интернет-пользователи актив-
но используют электронные 
платежные системы для оплаты  
различных товаров  и услуг или 
денежных переводов. В отличие 
от банковских или почтовых си-
стем электронные платежные 
системы предоставляют своим 
пользователям намного больше 
возможностей. Не выходя из до-

ма, вы сможете оплатить услу-
ги ЖКХ, интернет-провайдеров, 
кабельного телевидения, осу-
ществить оплату товаров в ин-
тернет-магазине или пополнить 
счет вашего мобильного теле-
фона. Кроме того, электронные 
платежные системы являют-
ся одним из наиболее удобных 
способов оплаты для фрилансе-
ров – свободных от якорного ра-
ботодателя агентов рынка тру-
да, которые могут находиться на 
значительном расстоянии от за-
казчика. 

Особенности вектора 
развития современной 

кредитной системы

Изменение экономики вслед-
ствие научно-технического про-
гресса, внедрение новейших ин-
формационных технологий, ус-
ложнение форм производствен-
ных отношений не могло не от-
разиться на деятельности самих 
кредитных институтов. Вектор 
развития кредитной системы в 
современных условиях можно 
характеризовать следующими 
важными особенностями:

 � концентрация и централи-
зация банковского капитала;

 � стирание барьеров между 
банками и небанковскими уч-
реждениями;

 � развитие рынка банков-
ских интернет-услуг;

 � развитие рынка произво-
дных финансовых инструмен-
тов (деривативов);

 � практически безгранич-
ная эмиссия долговых инстру-
ментов;

 � кредитная банковская гон-
ка на выживание;

 � монетарная эмиссия цен-
тральных банков по всему миру;

 � повсеместная культивация 
принципов потребительского 
общества;

 � стимулирование финан-
совых спекуляций и популяри-
зация образа успешного спеку-
лянта;

 � сверхдоступность потреби-
тельского и ипотечного креди-
та (без первоначального взноса) 
в ущерб оценке качества самой 
кредитной сделки, залога и за-
ёмщика;

 � повсеместное  пренебреже-
ние сберегательной культурой;

 � интеграция банковских и 
парабанковских структур, ко-
брендинговые программы сти-
мулирования перекрёстных про-
даж финансовых продуктов;

 � бурное развитие электрон-
ной коммерции и платежных си-
стем, замещение реального де-
нежного обращения виртуаль-
ным;

 � повсеместное приобрете-
ние самой кредитной системой 
черт «финансового казино».
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Анатолий Аксаков стал заместителем председателя 
Комитета Госдумы по финансовому рынку 

Депутат Анатолий Аксаков избран заместителем председателя комитета Государственной Думы по фи-
нансовому рынку. Решение об избрании заместителей председателей комитетов было принято 13 января 
на пленарном заседании Госдумы.  Анатолий Аксаков входит во фракцию партии «Справедливая Россия», 
является президентом Ассоциации региональных банков России, входит в правление Российского Союза 
промышленников и предпринимателей (РСПП).

 
Биографическая справка 
Аксаков Анатолий Геннадьевич родился 28 ноября 

1957 года в поселке Ермолаево Кумертауского района 
Башкирской АССР.

Окончил экономический факультет и очную аспи-
рантуру Московского государственного университе-
та им. М.В. Ломоносова. Кандидат экономических на-
ук. Опубликовал около ста научных работ по пробле-
мам экономического и социального развития Чувашии 
и Российской Федерации. В 2005 году окончил Дипло-
матическую академию Министерства иностранных дел 
Российской Федерации с присуждением квалификации 
«специалист в области международных отношений». 

В 1984–1986 годах – депутат Государственного Сове-
та Чувашской Республики. С 1986 года – преподаватель 
Чувашского государственного университета, доцент ка-
федры экономической теории и рыночного хозяйства. 
С 1994 года – заместитель директора Института эко-
номики, финансов и права (г. Чебоксары). С 1995 года – 
директор филиалов Московского коммерческого банка 
в городе Чебоксары.

1997–2000 годы – заместитель Председателя каби-
нета министров – министр экономики Чувашской Ре-
спублики.

С 1999 года – депутат Государственной Думы Феде-
рального Собрания Российской Федерации. 

В 2006 году избран президентом Ассоциации реги-
ональных банков (Ассоциация «Россия»).

Анатолий Аксаков награжден медалью ордена «За 
заслуги перед Отечеством» II степени и медалью орде-
на «За заслуги перед Отечеством I степени», отмечен 

орденом «Почетный знак Петра Великого», ему присво-
ено почетное звание «Заслуженный экономист Чуваш-
ской Республики». 

Как депутат Госдумы Анатолий Аксаков ведет ак-
тивную законотворческую работу. В числе его достиже-
ний – принятые и ныне действующие законы, обеспе-
чивающие государственное регулирование тарифов на 
тепловую и электроэнергию, развитие лизинга, рынка 
ценных бумаг, рынка доступного жилья, ограничение 
рекламы пива.

В 2010–2011 гг. Анатолий Аксаков внес в Госдуму бо-
лее 40 законопроектов, направленных преимуществен-
но на решение социальных проблем и совершенствова-
ние работы финансовой системы России. В частности, 
благодаря усилиям депутата были сняты ограничения 
по срокам использования материнского капитала.

В качестве президента Ассоциации региональных 
банков России Анатолий Аксаков способствует кон-
структивному диалогу между кредитными организа-
циями и регуляторами финансового рынка, участвует 
в подготовке ключевых документов, определяющих 
стратегию развития банковского сектора, отстаивает 
принципы равной конкуренции для всех участников 
финансового рынка.

Во многом благодаря активной деятельности на по-
сту президента Ассоциации региональных банков Рос-
сии Анатолий Аксаков входит в число десяти наиболее 
влиятельных финансистов страны, согласно рейтин-
гам крупнейшего банковского портала Bankir.Ru и од-
ного из самых популярных деловых изданий – журна-
ла «Профиль».
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алоговая политика банка регулирует взаимо-
отношения Банка с Залогодателями и другими 
организациями по подготовке залогового обе-
спечения кредитных и иных сделок, определя-
ет порядок взаимодействия структурных под-
разделений и должностных лиц Банка при про-
работке вопросов достаточности и надежности 
залогового обеспечения. Положение устанав-

ливает требования к оформлению залоговой документации, 
ведению работы по мониторингу залоговых операций.

Цели и задачи залогового обеспечения

Целью залоговой политики является установление единых 
принципов и правил проведения залоговых операций подраз-
делениями и должностными лицами Головной организации 
Банка, его филиалов и дополнительных офисов. 

Залоговая политика банка помогает провести оценку за-
логового обеспечения, заключающуюся в определении с тре-
буемой степенью достоверности рыночной стоимости и лик-
видности имущества, которое предлагается в качестве обе-
спечения кредита в условиях действующего законодатель-
ства.

Задачи залоговой политики:
 � обеспечение приемлемой нормы возврата по проблем-

ным активам;
 � повышение качества кредитного портфеля в части зало-

гового обеспечения;
 � оптимизация процессов и ресурсов в сегменте работы с 

залогами;
 � повышение конкурентоспособности кредитных продук-

тов Банка без увеличения уровня рисков.
Все вышесказанное требует тщательного анализа содер-

жания отдельных составных элементов залоговой политики, 
их особенностей и принципов и правил функционирования в 
московских банках.  

Аннотация
Статья посвящена анализу 
формирования целей и задач 
залоговой политики, анализу 
стоимости залога и его мониторингу 
в рамках разработки залоговой 
политики банка при кредитовании 
юридических лиц. 

Ключевые слова: 
залоговая политика, залоговое 
обеспечение, виды залога, оценка 
залога, ликвидность залога, 
дисконтирующий коэффициент, 
залоговая стоимость, мониторинг 
залога.
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Виды залогового обеспечения

Анализ используемых банками видов залогового обеспечения показывает, что каждый банк рабо-
тает со своим набором залогового обеспечения (таблица 1).

Таблица 1
Виды залогового обеспечения

Банк  X Банк Y Банк Z

1

Залог недвижимости:
– залог земельных участков;
– залог предприятия как имущественного 
комплекса;
– залог зданий, сооружений, нежилых по-
мещений, используемых в предпринима-
тельской деятельности;
– залог объектов незавершенного строи-
тельства;
– залог жилых домов, квартир и частей 
жилых домов и квартир;
– залог дач, садовых домов, гаражей и дру-
гих объектов потребительского назначе-
ния;
– закладная;
– залог воздушных и морских судов, судов 
внутреннего плавания и космических объ-
ектов

Залог земельных
участков

Залог ценных 
бумаг

2 Залог оборудования

Залог зданий и сооруже-
ний (вместе с земельны-
ми участками, на кото-
рых они находятся)

Залог аффиниро-
ванных драгоцен-
ных металлов в 
слитках

3 Залог автотранспорта
Залог предприятия как 
имущественного ком-
плекса

Залог вещей, това-
ров в обороте

4 Залог аффинированных слитков драго-
ценных металлов

Залог жилых и нежилых 
помещений

Залог имуществен-
ных прав (требова-
ний) на недвижи-
мое имущество

5
Залог товаров в обороте, сырья и материа-
лов, готовой продукции, животных на вы-
ращивании и откорме

Залог личного имуще-
ства граждан

6 Залог складских свидетельств Залог машин и оборудо-
вания

7 Залог ценных бумаг Залог транспортных 
средств
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Банк  X Банк Y Банк Z

8 Залог прав (требований) Залог морских и речных 
судов

9 Залог воздушных судов

10 Залог ценных бумаг

11
Залог сырья, материа-
лов, готовой продукции 
и товаров

12 Залог прав аренды зе-
мельных участков

13 Залог имущественных 
прав (прав требований)

Составлено автором

Данные таблицы показыва-
ют отсутствие единой структу-
ры залогового обеспечения, ко-
торая должна быть обязатель-
ной для всех и подкрепляться 
юридически. Банк обязан брать 
любое обеспечение, которое раз-
решено законодательно. А факти-
чески банки берут то обеспечение, 
с которым им выгодно работать. 
Такой набор обеспечения может 
объясняться некомпетентностью 
персонала в умении дать правиль-
ную оценку залога или отсутстви-
ем необходимых методик, с помо-
щью которых оценивается имуще-
ство, передаваемое в залог. 

Перечень залогового обеспе-
чения Банка Х (таблица 1) более 
структурирован, он не будет за-
труднять работу сотрудников бан-
ка. Этот перечень легок, т.е. он бо-
лее нагляден в использовании, 
чего нельзя сказать об остальных 
имеющихся перечнях в других 
банках. Важной составляющей 
работы сотрудника банка (зало-
гового подразделения) является 

точность.  В ситуации с принятием 
конкретного вида залога сотруд-
нику, на наш взгляд, необходим 
четко определенный, конкрет-
ный перечень видов залога, кото-
рый он может принять. 

Анализ оценки залога

Во всех анализируемых  бан-
ках обязательной составляю-
щей «оценки залогового обеспе-
чения» является достаточность 
обеспечения обязательств, кото-
рая устанавливается ими по сле-
дующему алгоритму:

1. Определение суммы (разме-
ра) обеспечиваемого обязатель-
ства (С об.) 

С об. = С основного долга + С % 
+ С изд.

С изд. – рекомендуется оцени-
вать в размере минимум 10% от 
максимально возможной суммы 
основного долга и максимально 
возможной суммы процентов.

2. Определение стоимости 
– оценка предлагаемого Бан-

ку обеспечения обязательств (S 
обеспечения).

S обеспечения = залоговая 
стоимость предмета залога. 

3. Сравнение полученных ве-
личин:

Если С об. > S обеспечения, 
следовательно, предлагаемого 
обес печения обязательств недо-
статочно для погашения обяза-
тельств за счет реализации обе-
спечения.

Если С об. < S обеспечения, 
следовательно, предлагаемого 
обеспечения достаточно для по-
гашения обязательств за счет ре-
ализации обеспечения.

При определении стоимо-
сти обеспечения обязательств 
Должника необходимо учиты-
вать, что наиболее оптималь-
ным является такое соотно-
шение, при котором стоимость 
обеспечения превышает сумму 
обеспечиваемого обязатель-
ства не более чем на 50%, по-
скольку в обращении взыскания 
может быть отказано, если раз-
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мер денежных требований Банка 
как кредитора явно несоразме-
рен стоимости обеспечения. 

После определения достаточ-
ности залогового обеспечения 
переходят к определению лик-
видности. Обеспечение обяза-
тельств в зависимости от срока 
реализации в случае необходи-

мости погашения обязательств 
Должника за счет обеспечения 
может быть:

 � высоколиквидным;
 � среднеликвидным;
 � низколиквидным.  

Низколиквидное обеспечение 
обязательств не должно прини-
маться в качестве обеспечения 

обязательств Должника.
Чтобы упростить работу по 

определению ликвидности за-
лога для сотрудников банка, мы 
предлагаем включить в Залого-
вую Политику группу характе-
ристик, влияющих на ликвид-
ность объекта, представленную 
в таблице 2.

Таблица 2
Характеристики видов залога, влияющих на ликвидность объекта

Виды Недвижимое имущество Машины и оборудование Товарно-матери-
альные ценности 

(товары в обороте)Характе-
ристика

Основные 
характери-
стики 
 объекта 
недвижи-
мости, 
влияющие 
на  ликвид-
ность 
объекта 

– функциональное назначение помещения 
(офисное, торговое, складское производствен-
ное и т.д.)
– общая площадь и строительный объем
– полезная площадь в соответствии с функцио-
нальным назначением
– местоположение, адрес
– год постройки и реконструкции
– сведения о проведении капитальных и косме-
тических ремонтов
– исполнение основных конструктивных эле-
ментов здания и используемые строительные 
материалы
– оборудование инженерными системами и их 
состояние
– состояние земельных правоотношений

Первичная информация:
1. Идентификационные характе-
ристики: наименование, модель, 
серийный номер и др.
2. Назначение и область примене-
ния машины или единицы обору-
дования
3. Происхождение, страна-изгото-
витель, официальное название и 
местонахождение предприятия-
изготовителя
4. Главный параметр и основные 
технические характеристики (на-
пример: наибольшие размеры об-
рабатываемых изделий, скорость, 
производительность, точность и 
др.)
5. Основные эксплуатационные 
характеристики (например: мощ-
ность электродвигателей, зани-
маемая площадь, масса, требуемое 
количество обслуживающего пер-
сонала, ремонтосложность)
6. Хронологические данные: год из-
готовления и год ввода в эксплуата-
цию, фактическая наработка
7. Тип и характеристика системы 
управления для автоматизирован-
ного оборудования
8. Комплектация: приспособления, 
инструменты, управляющие про-
граммы, принадлежности и др.
9. Экономические данные: цена 
приобретения, затраты на уста-
новку и пуск в эксплуатацию, фак-
тическая и номинальная произ-
водственная мощность, эксплуата-
ционные расходы, норма аморти-
зации и др.

Информация:
– о степени эластич-
ности спроса по це-
не на данный товар
– о том, насколь-
ко существенным 
является объем 
имущества, пред-
лагаемый в залог, 
по сравнению с объ-
емом всего рынка 
данного товара или 
в течение какого 
времени предлага-
емая партия товара 
может быть прода-
на самим залогода-
телем при его нор-
мальной работе;
– о степени измене-
ния ликвидности с 
течением времени 
(например, ликвид-
ность дорогой одеж-
ды с течением вре-
мени очень сильно 
падает);
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Виды Недвижимое имущество Машины и оборудование Товарно-матери-
альные ценности 

(товары в обороте)Характе-
ристика

Вторичная информация:
1. Совокупный износ на момент 
окончания кредитного договора
2. Количество потенциальных по-
требителей оборудования в реги-
оне
3. Наличие и количество органи-
заций, торгующих аналогичным 
оборудованием
4. Полнота ценовой информации о 
данном оборудовании в информа-
ционных источниках
5. Степень уникальности оборудо-
вания
6. Требование специализирован-
ного помещения для размещения 
оборудования
7. Возможность реализации обо-
рудования в качестве отдельных 
компонентов
8. Соотношение затрат на демон-
таж, транспортировку, последую-
щий монтаж и наладку со стоимо-
стью оборудования

– о возможности 
найти компанию, 
готовую выкупить 
всю партию или су-
щественную долю 
залогового иму-
щества, определен 
круг потенциаль-
ных покупателей и 
степень их заин-
тересованности в 
приобретении за-
логового товара (в 
качестве потенци-
ального покупате-
ля залогодатель или 
аффилированные с 
ним фирмы рассма-
триваться не могут)

Торговая не-
движимость

Офисная не-
движимость

Складские по-
мещения

– расположение 
на оживленных 
магистралях, 
возле станций 
метро
– наличие удоб-
ного подъезда, 
автостоянки
– качество 
внешнего и 
внутреннего 
оформления
– размер объ-
екта (как пра-
вило, начиная с 
определенных 
пределов, боль-
ший размер 
отрицательно 
влияет на лик-
видность)
– соотноше-
ние торговых и 
вспомогатель-
ных площадей

– удален-
ность от де-
лового цен-
тра города
– качество 
внешнего и 
внутреннего 
оформления
– качество ос-
нащенности 
информаци-
онными ком-
муникациями

– удобство 
подъезда а/м 
транспортом, 
наличие ж/д 
подъездных 
путей
– оснащен-
ность система-
ми пожароту-
шения, охраны
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Виды Недвижимое имущество Машины и оборудование Товарно-матери-
альные ценности 

(товары в обороте)Характе-
ристика

Источники 
получения 
информа-
ции о ценах 

1. Консультации с риэлтерскими фирмами
2. Цены предложения на недвижимость, публи-
куемые в региональных изданиях и средствах 
массовой информации
3. Сведения о покупке и продаже недвижимости 
в Интернете
4. Средства массовой информации (интернет 
ресурс http://market.yandex.ru; газета «Из рук в 
руки» и подобные издания) 
5. Специализированные издания

документы, предоставленные 
клиентом, прайс-листы торгово-
сбытовых организаций и предпри-
ятий изготовителей, номенкла-
турные и коммерческие каталоги, 
справочники и проспекты, спра-
вочники и рекомендации по систе-
мам технического обслуживания 
и ремонта, информация аналити-
ческих и консалтинговых органи-
заций
– средства массовой информации 
(интернет ресурс http://market.
yandex.ru; газета «Из рук в руки» и 
подобные издания); специализи-
рованные издания

– прайс-листы ком-
паний, торгующих 
аналогичным иму-
ществом, размещен-
ные в Интернете, 
периодической пе-
чати, полученные в 
представительствах 
данных компаний
– информация, по-
лученная в резуль-
тате переговоров 
с фирмами-конку-
рентами. В случае 
отсутствия фирм-
конкурентов в реги-
оне или, если компа-
ния-залогодатель 
имеет существен-
ную долю рынка 
собственного регио-
на, необходимо про-
вести сравнение с 
ценами соседних ре-
гионов. Сравнение 
должно осущест-
вляться по ценам на 
аналогичные объ-
емы имущества
– счета-фактуры, ко-
торые выставляет 
на своих покупате-
лей залогодатель
– розничные це-
ны на аналогичное 
имущество
– средства массо-
вой информации 
(интернет ресурс 
http://market.yan-
dex.ru; газета «Из 
рук в руки» и подоб-
ные издания); спе-
циализированные 
издания

Составлено автором

Таблица 2 поможет сотруднику банка быстро сориентироваться в определении ликвидности зало-
га. Здесь перечислены основные характеристики объекта недвижимости, влияющие на его ликвид-
ность. Для удобства недвижимое имущество мы подразделяем на торговую, офисную недвижимость 
и складские помещения.
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В этой же таблице указаны 
источники, необходимые для по-
лучения информации о ценах на 
объекты залога. 

К таблице 2 требуется сде-
лать следующие дополнения: 
при оценке ликвидности зда-
ния или помещения учитывает-
ся, что типичный срок экспози-
ции недвижимости составляет 
не менее трех месяцев. Поэтому 
ликвидность недвижимости 
можно охарактеризовать как 
ниже средней или низкую.

Производственные помеще-
ния, как правило, низколиквид-
ны и их реализация требует зна-
чительного времени.

Ликвидность имущества, при 
прочих равных данных, в ряде 
случаев может быть ниже у объ-
ектов, обремененных долгосроч-
ной арендой.

В качестве показателей лик-
видности можно использовать 
среднее время экспозиции в кон-
кретном населенном пункте для 
объектов того же сегмента рын-
ка, что и рассматриваемый, и схо-
жих по основным характеристи-

кам. Такие сведения можно полу-
чить у риэлтерских агентств и из 
публикуемых аналитических об-
зоров. Анализ круга возможных 
покупателей рассматриваемой 
недвижимости можно провести 
на основе имеющейся и публику-
емой в источниках информации 
о спросе и предложении на ана-
логичные объекты. Как правило, 
эластичность спроса на нежилую 
недвижимость является низкой.

Следующая представляемая 
нами таблица 3 характеризует 
ликвидность имущества в зави-
симости от срока реализации.   

На наш взгляд, предлагаемые 
таблицы должны взаимодей-
ствовать между собой, то есть, 
определяя ликвидность имуще-
ства, сотруднику банка необхо-
димо изучить его ликвидность 
по каждой из этих таблиц и за-
тем сравнить полученные ре-
зультаты. Это даст более точное 
определение ликвидности зало-
га. 

Следующий раздел, который 
обязан быть во всех залоговых 
политиках, это определение 

рыночной и залоговой стои-
мости  объекта залога.

Анализ данной темы позволя-
ет сделать вывод, что алгоритм 
определения рыночной и зало-
говой стоимости в московских 
банках одинаковый. На первом 
этапе определяется рыночная 
стоимость залога. Сотрудники 
банка формируют экспертное 
заключение на основании досто-
верных данных,  полученных из 
средств массовой информации 
и иных источников, и корректи-
руют ее на основании эксперт-
ной оценки прогнозной стоимо-
сти имущества на дату возмож-
ного обращения взыскания на 
это имущество. На втором эта-
пе определяется залоговая сто-
имость – с помощью поправоч-
ных коэффициентов дисконти-
руют рыночную стоимость иму-
щества (таблица 4). 

Как показала практика, по-
правочные коэффициенты, ис-
пользуемые сотрудниками раз-
ных банков находятся всегда в 
одном диапазоне. При опреде-
лении залоговой стоимости со-

Таблица 3
Ликвидность имущества в зависимости от срока реализации

Вид залога (заклада)
Ликвидность имущества

Высокая Средняя Низкая

Недвижимость (в т.ч. 
земельные участки) До 90 дней 90 – 180 дней Более 180 дней

Оборудование До 60 дней 60 – 90 дней Более 90 дней

Автотранспорт До 30 дней 30 – 60 дней Более 60 дней 

Товары в обороте До 30 дней 30 – 45 дней Более 45 дней
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трудник залогового подразде-
ления при выборе поправочно-
го коэффициента ориентируется 
на факторы, характеризующие 
предмет залога, и на свой опыт 
работы (т.е. выбор поправочного 
коэффициента полностью зави-
сит от сотрудника банка). 

На основании этих данных 
можно сделать вывод, что в бан-
ках  оценку залога проводят 
либо оценочные компании, ли-
бо сотрудники Департамента 
залоговых операций, которые 
используют для этого внутрен-
нюю и внешнюю информацию. В 
разных банках стоимость одного 
и того же залога будет отличать-
ся, что подтверждают данные 
Альфа-Банка: разница в оценке 
имущества тем или иным про-
фессионалом может доходить 
до 10 раз [1].

Когда банковские специали-
сты говорят о существенных рас-

хождениях во мнениях разных 
оценщиков или «корректиров-
ке мнения» одного оценщика, то 
речь в подавляющем числе слу-
чаев идет о первоначальном за-
вышении «наиболее вероятной 
цены», выявлении ее несоответ-
ствия с представлениями зало-
говых специалистов и последую-
щем «исправлении» результата.

С другой стороны, завышение 
стоимости залога по требованию 
конкретных менеджеров банка 
не является чем-то экстраорди-
нарным в практике докризисно-
го кредитования. Можно уверен-
но сказать, что по мере восста-
новления рынков эта практика 
вернется, в случае если не будут 
устранены причины, ее вызыва-
ющие. Таких причин две:

1. Искаженная мотивация пер-
сонала (так называемая агентская 
проблема): расхождение целей 
трудовой деятельности сотруд-

ников кредитных учреждений и 
цели устойчивости банка при ма-
териальной заинтересованности 
персонала в росте объемов креди-
тования.

2. Системная неопределен-
ность в вопросе о том, какая сто-
имость требуется отдельно взя-
тому банку и российской банков-
ской системе в целом, для того 
чтобы стоимость залога выпол-
няла свою основную роль – по-
лучение из нее кредитором удов-
летворения требований к долж-
нику. 

Мониторинг залога

Следующим обязательным 
раз делом политики является 
мониторинг залога. Мониторинг 
залога необходим для обязатель-
ной проверки состояния имуще-
ства, его содержания, эксплуа-
тации  и фактического наличия 

Таблица 4 
Дисконтирующие коэффициенты, применяемые 

московскими банками при оценке залоговой стоимости

Вид обеспечения Применяемый дисконтирую-
щий коэффициент

Объекты недвижимости 0,25-0,8

Оборудование 0,2-0,8

Транспортные средства, спецтехника 0,3-0,7

Товарно-материальные ценности в обороте (в т.ч. запасы 
готовой продукции, товарное сырье, материалы) 0,3-0,7

Составлено автором
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в месте его постоянного нахож-
дения. С помощью мониторинга 
подтверждается право собствен-
ности банка-залогодателя на 
предмет залога, контролирует-
ся соответствие стоимости иму-
щества текущей рыночной сто-
имости, осуществляется анализ 
достаточности залогового иму-
щества в плане обеспечения те-
кущей задолженности с учетом 
текущей информации об име-
ющихся обременениях третьих 
лиц в отношении предмета зало-
га. Мониторинг залога может осу-
ществляться в виде проверок по-
лученных по запросу банка доку-
ментов и проверок состояния за-
лога с выходом сотрудника банка 
на место. Как показал анализ про-
ведения соответствующих прове-
рок, их периодичность практиче-
ски одинаковая. 

В отдельных банках процесс 
мониторинга разделен на доку-
ментарный и выездной. Это по-
зволяет значительно снизить 
риск обесценения залогового 
обеспечения. 

Документы, необходимые 
для оценки залога

Не менее важным в залоговой 
политике является раздел, в ко-
тором перечислены документы, 
необходимые для оценки зало-
га. Существуют следующие тре-
бования к предоставляемым за-
логодателем в Банк документам:

1. Документы должны быть 
действительны на дату их предъ-
явления.

2. Документы юридических 
лиц, составленные полностью 
или в какой-либо их части на ино-
странном языке, представляются 

с переводом на русский язык, но-
тариально заверенными.

3. Документы, исходящие от го-
сударственных органов иностран-
ных государств, подтверждаю-
щие статус юридических лиц-не-
резидентов, принимаются банком 
в случае их легализации в посоль-
стве (консульстве) Российской Фе-
дерации на территории данных 
иностранных государств. Указан-
ные документы могут быть пред-
ставлены без легализации, если 
они были оформлены на терри-
тории:

 � государств-участников Га-
агской конвенции 1961 года, от-
меняющей требование легали-
зации иностранных официаль-
ных документов, – при наличии 
апостиля, проставляемого на са-
мом документе или отдельном 
листе компетентным органом 
иностранного государства в со-
ответствии с требованиями кон-
венции;

 � государств-участников Кон-
венции о правовой помощи и пра-
вовых отношениях по граждан-
ским, семейным и уголовным де-
лам 1993 года;

 � государств, с которыми Рос-
сийская Федерация заключила 
договоры о правовой помощи и 
правовых отношениях по граж-
данским, семейным и уголовным 
делам.

4. Документы представляют-
ся клиентами в подлиннике или 
в виде нотариально заверенной 
копии:

 � нотариально заверенные 
копии хранятся в филиале;

 � в случае предоставления 
клиентом подлинника докумен-
та ответственный сотрудник 
Банка имеет право снять с него 

световую копию, завизировать 
каждый лист данной копии сво-
ей подписью и подшить ее в кре-
дитное (факторинговое, иное со-
ответствующее предоставленно-
му продукту, несущему кредит-
ный риск) досье Должника; под-
линник в данном случае возвра-
щается клиенту.

5. В случае представления ко-
пий документов Банк вправе по-
требовать представления под-
линников документов для озна-
комления.

6. Документы и копии доку-
ментов собираются и хранятся 
таким образом, чтобы их можно 
было использовать в качестве до-
казательства в уголовном, граж-
данском и арбитражном процессе. 

Документами, устанавлива-
ющими право собственности на 
предоставляемое в залог имуще-
ство (правоустанавливающими 
документами) могут являться:

 � договоры купли-продажи, 
дарения, мены, об отступном, 
аренды и другие сделки, на ос-
новании которых залогодатель 
приобрел право собственности 
на данное имущество, совершен-
ные в форме и в соответствии с 
требованиями действующего за-
конодательства;

 � вступившее в законную 
силу решение с отметкой суда о 
вступлении его в законную силу  
при возникновении права соб-
ственности на основании реше-
ния судебных органов;

 � свидетельство о праве на 
наследство в отношении иму-
щества, полученного в порядке 
наследования;

 � свидетельство о государ-
ственной регистрации права 
собственности на объект;
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 � акты, изданные органа-
ми государственной власти или 
местного самоуправления в рам-
ках их компетенции и в порядке, 
установленном законодатель-
ством, действовавшим в месте 
нахождения недвижимого иму-
щества на момент его принятия.

Несмотря на то, что банки 
подходят к вопросу необходи-
мых документов очень серьез-
но, у них наблюдается довольно 
общий список документов, что 
может привести к неправильной 
оценке залога и впоследствии 
к нарушениям в деятельности 
банка. Поэтому нами предлага-
ется разработанный как при-
ложение к Залоговой Политике 
список документов и инструк-
ций для отдельных видов за-
лога. 

Одной из необходимых со-
ставляющих залоговой полити-
ки является раздел реализации 
залога. В нем должны быть ука-
заны действия (их последова-
тельность) сотрудника в случае 
возникновения просроченной 
задолженности, обязательный 
набор документов. Так как су-
ществует несколько видов про-
сроченной задолженности, то и 
действия сотрудников по креди-
там будут различаться. 

Например, бывает «техниче-
ская просрочка» (просрочка до 
5 дней по юридическим лицам 
и индивидуальным предприни-
мателям), при которой осущест-
вляются следующие действия 
сотрудников: с заемщиком про-
водят переговоры, уточняют 
причины возникновения про-
сроченной задолженности, сум-
му, источник погашения. Эти 
пояснения заемщика могут по-

надобиться банку в письмен-
ном виде  с подтверждающими 
документами, проводится вне-
плановая проверка залогового 
имущества. Как правило, техни-
ческая просрочка не влечет осо-
бых активных действий со сто-
роны банка. 

Если срок «технической про-
срочки» превышается, банк на-
чинает подготовку обращения в 
судебные органы по поводу взы-
скания долга с должника. В адрес 
заемщика, залогодателя, поручи-
теля направляется требование о 
погашении в указанный срок за-
долженности перед банком. Тре-
бование содержит предупрежде-
ние об обращении банка в судеб-
ные органы. Если в указанный 
срок заемщиком не предприня-
ты меры по погашению просро-
ченной задолженности, юриди-
ческая служба банка направля-
ет заявление в суд и совместно 
со службой судебных приставов 
по предварительному решению 
суда занимается арестом залого-
вого имущества. 

В последнее время осущест-
вляются попытки ввести в прак-
тику заключение соглашений о 
внесудебной реализации зало-
га. Такое соглашение позволя-
ет в случае возникновения про-
сроченной задолженности по 
кредиту выставить залоговое 
имущество через указанное в 
соглашении количество дней 
на торги без обращения в суд, 
по обоюдному согласию сторон. 
Торги проводятся специальной 
торговой организацией. Выру-
ченная от продажи имущества 
сумма идет в погашение издер-
жек по реализации предмета за-
лога и в погашение задолжен-

ности заемщика перед банком, 
оставшаяся сумма зачисляется 
залогодателю. Внесудебные со-
глашения имеют как своих сто-
ронников, так и противников. 
Нотариусы считают, что суще-
ствуют противоречия подобных 
предварительно заключаемых 
соглашений основному закону 
страны, а именно, Конституции 
РФ, поскольку соглашения, по их 
мнению, лишают заемщика/за-
логодателя права на судебную 
защиту. Но для попавших в за-
труднительное положение до-
бросовестных заемщиков вне-
судебная реализация залога по-
рой оказывается неплохим выхо-
дом из положения. Соглашение 
может быть составлено и после 
возникновения просроченной 
задолженности. В свою очередь,  
для на меревающихся своевре-
менно обслуживать ссудную за-
долженность заемщиков заклю-
чение подобного соглашения, как 
правило, не является препоной в 
оформлении банковского креди-
та. Тем не менее порой банк теря-
ет часть предвзято относящихся 
к подобным соглашениям заем-
щиков, если выдвигает заклю-
чение внесудебных соглашений 
как обязательное условие кре-
дитования.

С нашей точки зрения, заклю-
чение соглашения о внесудебной 
реализации залога является под-
страховкой для банка, так как 
позволяет ему быстро покрыть 
убытки от непогашенной ссуды. 
По отношению же к клиенту это 
действие будет иметь двоякое 
значение. Если клиент с хоро-
шим кредитным досье, с положи-
тельным кредитным рейтингом, 
и, скорее всего, вернет ссуду, то 
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для него это соглашение не так 
важно и будет являться только 
дополнительным плюсом для 
его кредитора. Если же у клиен-
та неустойчивое финансовое по-
ложение, то это может вызвать 
некоторую панику с его сторо-
ны, тогда заранее появляются 
теоретические предпосылки к 
возникновению просроченной 
задолженности.

Хотелось бы отметить, что во 
всех залоговых политиках ана-
лизируемых банков вообще от-
сутствовал раздел о реализации 
залога. А он не менее важен, чем 
другие разделы.  В этом разде-
ле залоговой политики, на наш 
взгляд, обязательно должны 
быть описаны различные сцена-
рии действия сотрудника банка 

в случае возникновения просро-
ченной задолженности по ссуде.  

Все вышеизложенное позво-
ляет сделать вывод о существо-
вании таких недостатков, как 
некомпетентность персонала в 
правильной оценке залога, от-
сутствие необходимых методик 
оценки имущества, передающе-
гося в залог; не всегда в банках 
осуществляется мониторинг за-
ложенного имущества. Подоб-

ные недостатки мы предлагаем 
пре одолеть с помощью таблицы 
определения ликвидности зало-
га, в которой перечислены основ-
ные характеристики видов залога, 
влияющих на ликвидность объ-
екта, разработки единого списка 
документов и инструкций, необ-
ходимых для оценки залога и ин-
струкций по проведению монито-
ринга во всех банках. 
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Аннотация
В статье рассматривается 
мотивация труда как фактор роста 
эффективности деятельности 
коммерческих банков, 
определяются основные типы и 
способы улучшения мотивации 
труда в Азербайджане.  
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организация труда, механизмы 
мотивации, банковский 
менеджмент.

условиях формирования новых механизмов хо-
зяйствования, ориентированных на рыночную 
экономику, нестабильного социально-эконо-
мического положения страны, снижения степе-
ни удовлетворенности материальных и духов-
ных потребностей и уровня жизни основной 

массы населения происходит ломка ценностных 
ориентаций, изменяется мышление, растет неуверенность в за-
втрашнем дне. Поэтому перед компаниями и предприятиями, 
перед коммерческими банками встает необходимость работать 
по-новому, считаясь с законами и требованиями рынка и овла-
девая адекватным типом экономического поведения. В связи 
с этим возрастает вклад каждого сотрудника в конечные ре-
зультаты деятельности предприятия, компании или коммер-
ческого банка.

Проблемы управления персоналом в современных 
социально-экономических условиях

В число многочисленных проблем в качестве одной из глав-
ных входит поиск эффективных способов управления трудовой 
деятельностью и создания благоприятных условий для высо-
копроизводительного труда на основе мотивационного подхо-
да к управлению персоналом. Специфика создания механизма 
мотивации к труду в переходный период состоит в том, что в 
условиях кардинальных изменений практически во всех сфе-
рах общественной жизни проявляются стереотипы и издерж-
ки прежней системы, особенно в сфере удовлетворения чело-
веком своих потребностей. В этих условиях старые механизмы 
управления персоналом оказываются неэффективными, а но-
вые должны пройти длительный путь становления.

Таким образом, в современных социально-экономических 
условиях в национальной банковской системе Азербайджана 
проблемы управления персоналом приобретают все более важ-
ное значение.

МОТИВАЦИЯ ТРУДА КАК МЕТОД ЭФФЕКТИВНОГО 
УПРАВЛЕНИЯ ПЕРСОНАЛОМ В КОММЕРЧЕСКИХ 
БАНКАХ АЗЕРБАЙДЖАНА

ВВ
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Как известно, в условиях ры-
ночной экономики одной из ос-
новных целей деятельности 
коммерческих банков является 
получение прибыли, то есть соз-
дание и развитие высокоэффек-
тивного комплекса банковских 
услуг. Главнейшей задачей бан-
ковского менеджмента должно 
быть обеспечение максималь-
ной прибыли для акционеров в 
соединении с высоким уровнем 
благосостояния каждого заня-
того в банке сотрудника.  А та-
кое благосостояние может быть 
осуществлено лишь в результа-
те высочайшей эффективности 
и производительности. Имен-
но так охарактеризовал взаимо-
связь между управлением и ре-
зультатами деятельности осно-
воположник научной организа-
ции труда и управления Ф. Тей-
лор [1], что характерно не только 
для производственной деятель-
ности, но и для банковской.

Как правило, именно повыше-
ние мотивации работников к тру-
ду приводит к общему росту эф-
фективности производства. Прак-
тика управления показывает, что 
для рационального управления 
необходимо обеспечить макси-
мальное совмещение интере-
сов предприятия и его сотруд-
ников, разработав систему сти-
мулов и мотивов, которые ведут 
к повышению заинтересованно-
сти работников в результатах про-
изводства. Это касается и банков-
ского менеджмента.

Факторы мотивации труда

Известно, что вся деятель-
ность человека имеет в своей 
основе удовлетворение тех или 

иных потребностей. Люди всегда 
к чему-либо стремятся. Можно 
сказать, что мотивированная де-
ятельность представляет собой 
свободные, обусловленные вну-
тренними побуждениями дей-
ствия человека, направленные 
на достижение своих целей, ре-
ализацию своих потребностей и 
интересов. А значит, мотивация 
труда – это  стремление работни-
ка удовлетворить потребности, 
получив определенные блага, 
посредством трудовой деятель-
ности.

Р. Оуэн и А. Смит считали день-
ги единственным мотивирую-
щим фактором. Согласно их трак-
товке люди – чисто экономиче-
ские существа, которые работают 
только для получения средств, 
необходимых для приобретения 
пищи, одежды, жилищ и так да-
лее. Современные же теории мо-
тивации, основанные на резуль-
татах психологических исследо-
ваний, доказывают, что истин-
ные причины, побуждающие че-
ловека отдавать работе все силы, 
чрезвычайно сложны и многооб-
разны. По мнению одних ученых, 
действия человека определяются 
его потребностями. Придержива-
ющиеся другой позиции исходят 
из того, что поведение человека 
является также и функцией его 
восприятия и ожиданий.

При рассмотрении мотивации 
следует сосредоточиться на фак-
торах, которые заставляют чело-
века действовать и усиливают 
его действия. Основные из них: 
потребности, интересы, моти-
вы и стимулы.

Потребности нельзя непо-
средственно наблюдать или 
измерить, о них можно судить 

лишь по поведению людей. Вы-
деляют первичные и вторич-
ные потребности. Первичные 
по природе своей являются фи-
зиологическими: человек не 
может обойтись без еды, воды, 
одежды, жилища, отдыха и т.п. 
Вторичные вырабатываются в 
ходе познания и приобретения 
жизненного опыта, то есть явля-
ются психологическими (потреб-
ность в привязанности, уваже-
нии, успехе). Потребности мож-
но удовлетворить вознаграж-
дением, дав человеку то, что он 
считает для себя ценным. Но в 
понятие «ценность» разные лю-
ди вкладывают неодинаковый 
смысл, а, следовательно, разли-
чаются и их оценки вознаграж-
дения.

Мотивационный процесс 
может быть представлен в ви-
де стадий, следующих одна за 
другой: 

 � осознание работником сво-
их потребностей как системы 
предпочтения; 

 � выбор наилучшего способа 
получения определенного вида 
вознаграждения; принятие ре-
шения о его реализации; 

 � осуществление действия; 
получение вознаграждения; 

 � удовлетворение потребно-
сти. 

Стержнем управления на ос-
нове мотивации будет воздей-
ствие определенным образом на 
интересы участников трудового 
процесса для достижения наи-
лучших результатов деятельно-
сти сотрудников коммерческого 
банка как предпринимательской 
структуры [2].
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Способы улучшения 
мотивации труда

Для управления трудом на 
основе мотивации необходимы 
такие предпосылки, как выявле-
ние склонностей и интересов со-
трудника с учетом его компетен-
ций,  персональных и професси-
ональных способностей, опреде-
ление мотивационных возмож-
ностей и альтернатив в коллек-
тиве и для конкретного лица. Не-
обходимо полнее использовать 
личные цели участников трудо-
вого процесса в реализации при-
оритетов банковской политики.

Для решения этой задачи не-
обходимо создание механизма 
мотивации повышения эффек-
тивности труда. Под этим под-
разумевается совокупность ме-
тодов и приемов воздействия 
на сотрудников со стороны си-
стемы управления коммерче-
ским банком, побуждающих их 
к определенному поведению в 
процессе труда для достижения 
целей организации, основанного 
на необходимости удовлетворе-
ния личных потребностей.

Рассмотрим некоторые спосо-
бы улучшения мотивации труда. 
Они объединяются в пять отно-
сительно самостоятельных на-
правлений:

 �  Материальное стимулиро-
вание.

 � Улучшение качества рабо-
ты.

 � Совершенствование орга-
низации труда.

 � Вовлечение персонала в 
процесс управления.

 � Неденежное стимулирова-
ние.

На частных предприятиях и 

в коммерческих банках г. Баку 
в форме анкетного опроса про-
водились однотипные исследо-
вания. Полученные результаты 
показывают следующее долевое 
распределение способов улучше-
ния мотивации труда: 

 � материальное стимулиро-
вание – 75%; 

 � улучшение качества рабо-
ты – 10%; 

 � вовлечение персонала в 
процесс управления – 5%; 

 � совершенствование орга-
низации труда – 3%; 

 � неденежное стимулирова-
ние – 2%.  

Анализ полученных резуль-
татов позволяет утверждать, 
что для исследуемого контин-
гента выявился достаточно ти-
пичный профиль трудовой моти-
вации, в которой основное зна-
чение придается материальным 
стимулам [3].

Следует отметить, что опла-
та труда является мотивирую-
щим фактором, только если она 
непосредственно связана с ито-
гами труда. Сотрудники должны 
быть убеждены в наличии устой-
чивой связи между получаемым 
материальным вознаграждени-
ем и производительностью тру-
да. В заработной плате обяза-
тельно должна присутствовать 
составляющая, зависящая от до-
стигнутых результатов.

Безусловно, мотивационно-
му механизму оплаты труда от-
водится большая роль, но посто-
янное повышение уровня опла-
ты труда не способствует как 
поддержанию трудовой актив-
ности на должном уровне, так и 
росту производительности тру-
да. Применение этого метода мо-

жет быть полезным для дости-
жения кратковременных подъ-
емов производительности тру-
да. В конечном итоге происходит 
определенное наложение или 
привыкание к такому виду воз-
действия. Одностороннее воз-
действие на сотрудников лишь 
денежными методами не может 
привести к длительному подъ-
ему производительности труда.

Потребности как постоянный 
мотивационный фактор

Хотя труд в нашей стране, 
в отличие от высокоразвитых 
стран, на сегодняшний день рас-
сматривается в основном лишь 
как средство заработка, можно 
предположить, что потребность 
в деньгах будет расти до опре-
деленного предела, зависящего 
от уровня жизни, после которо-
го деньги станут условием нор-
мального психологического со-
стояния, сохранения человече-
ского достоинства. В таком слу-
чае в качестве доминирующих 
могут выступить другие группы 
потребностей, связанные с твор-
чеством, достижением успехов и 
пр. Для руководителя очень важ-
но умение распознавать потреб-
ности сотрудников. Потребность 
более низкого уровня должна 
удовлетворяться прежде, чем 
потребность следующего уров-
ня станет более значимым фак-
тором, определяющим поведе-
ние человека.

Потребности постоянно ме-
няются, поэтому нельзя рассчи-
тывать, что мотивация, которая 
сработала один раз, окажется 
эффективной и в дальнейшем. 
С развитием личности расширя-
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ются возможности, потребности 
в самовыражении. Таким обра-
зом, процесс мотивации путем 
удовлетворения потребностей 
бесконечен.

В практике банковского ме-
неджмента используются раз-
личные методы мотивации и 
гуманизации труда. Многие из 
них связаны с материальным 
поощрением. Часто применяют 
так называемые аналитические 
системы заработной платы, осо-
бенность которых состоит в диф-
ференциальной оценке в баллах 
степени сложности выполняе-
мой работы с учетом квалифика-
ции исполнителей, прилагаемых 
усилий, условий труда и других 
факторов. При этом переменная 
часть заработной платы, кото-
рая выступает в качестве награ-
ды за повышение качества услуг, 
рост эффективности труда, эко-
номию ресурсов, достигает 1/3 
зарплаты. Используются различ-
ные формы участия сотрудников 
в распределении прибыли. Для 
решения рабочих задач форми-
руются совместные комиссии 
из сотрудников и менеджмента, 
принимающие решения о мате-
риальном поощрении сотрудни-
ков в зависимости от вклада, в 
том числе в повышение эффек-
тивности труда.

Применяемые коммерчески-
ми структурами разных стран 
системы мотивации сотрудни-
ков путем продвижения их по 
службе можно свести к ротации
с учетом личных качеств и стажа 
работы. Первое чаще применяет-
ся в США, второе характерно для 
Японии [4].

Одной из форм мотивации, 
нашедшей широкое применение

в практике зарубежных и отече-
ственных коммерческих струк-
тур, стало внедрение гибких гра-
фиков работы. Этот метод ока-
зался эффективным и в мотива-
ции отдельных групп сотрудни-
ков коммерческих банков.

Особенности мотивационного 
процесса в Азербайджане

Для Азербайджана по сло-
жившейся традиции характер-
но стремление к коллективно-
му труду, признанию и уваже-
нию коллег. Сегодня, когда из-за 
сложной экономической ситуа-
ции в стране трудно обеспечить 
всем трудящимся  стабильную 
высокую оплату труда, особое 
внимание следует уделять не-
материальному стимулирова-
нию, создавая гибкую систему 
льгот для сотрудников, гумани-
зируя труд, в том числе и следу-
ющими способами:

 � признавать ценность ра-
ботника для банка, предостав-
лять ему творческую свободу; 

 � применять программы 
обогащения труда и ротации ка-
дров; 

 � использовать для отдель-
ных групп сотрудников, не кон-
тактирующих непосредственно с 
клиентами, скользящий график, 
неполную рабочую неделю, воз-
можность трудиться как на рабо-
чем месте, так и дома; 

 � устанавливать работникам 
скидки на услуги, предоставля-
емые банком, в котором они ра-
ботают; 

 � предоставлять средства 
для проведения отдыха и досу-
га, обеспечивать бесплатными 
путевками, выдавать кредит на 

покупку жилья, садового участ-
ка, автомашин и так далее. 

Попытаемся сформулировать 
мотивирующие факторы орга-
низации труда, которые ведут 
к удовлетворению потребно-
стей высших уровней. 

На своем рабочем месте каж-
дый хочет показать, на что он 
способен и что он значит для 
других, поэтому необходимы 
признание результатов деятель-
ности конкретного работника, 
предоставление возможности 
принимать решения по вопро-
сам, относящимся к его компе-
тенции, консультировать других 
сотрудников.

На рабочих местах следует 
формулировать мировоззрение 
единой команды: нельзя разру-
шать возникающие неформаль-
ные группы, если они не наносят 
реального ущерба целям ком-
мерческого банка.

Практически каждый имеет 
собственную точку зрения на то, 
как улучшить свою работу. Опи-
раясь на заинтересованность ру-
ководства, не боясь санкций, сле-
дует организовать работу так, 
чтобы у сотрудника не пропало 
желание реализовать свои пла-
ны.

По тому, в какой форме, с ка-
кой скоростью и каким способом 
сотрудники получают информа-
цию, они оценивают свою ре-
альную значимость в глазах ру-
ководства, поэтому нельзя при-
нимать решения, касающиеся 
изменений в работе сотрудни-
ков, без их ведома, даже если из-
менения позитивны, а также за-
труднять доступ к необходимой 
информации. Информация о ка-
честве труда сотрудника должна 
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быть оперативной, масштабной 
и своевременной [5].

Сотруднику нужно предостав-
лять максимально возможную 
степень самоконтроля. Боль-
шинство людей стремятся в про-
цессе работы приобрести новые 
знания. Поэтому так важно обе-
спечивать подчиненным возмож-
ность учиться, поощрять и разви-
вать их творческие способности.

Каждый человек хочет до-
биться успеха. Успех – это реа-

лизованные цели, для дости-
жения которых сотрудник при-
ложил максимум усилий. Успех 
без признания приводит к разо-
чарованию, убивает инициати-
ву. Этого не случится, если под-
чиненным, добившимся успеха, 
делегировать дополнительные 
права и полномочия, продвигать 
их по служебной лестнице.

Таким образом, как видим, 
разработка механизма мотива-
ции сотрудников к труду явля-

ется одним из важнейших фак-
торов повышения эффективно-
сти труда, а соответственно, и 
эффективности всей деятельно-
сти банка. При этом необходимо 
помнить, что разработка такого 
механизма не может осущест-
вляться «по шаблону» и  обяза-
тельно должна учитывать инди-
видуальные мотивы и особенно-
сти всех сотрудников банка.
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ВВ
последние десятилетия существенно меняется 

парадигма развития общества, его отношение к 
глобальным общемировым проблемам. Наблю-
дается рост процессов экологизации населения. 
Экологическое мышление распространяется на 
все сферы человеческой деятельности, охваты-
вая все большее число населения планеты и мо-

тивируя людей на повышение ответственности по отношению 
к окружающей среде.

В то же время неуклонно возрастает интерес научного сооб-
щества к новому направлению развития финансовых механиз-
мов регулирования воздействия на окружающую среду. Причи-
ной этого стали современные потребности общества, «взросле-
ние» экологического сознания, накопленный опыт релевантных 
исследований, который привел к наибольшей эффективности 
использования механизмов смешанного регулирования нагруз-
ки на экосистему, включающих в себя нормативно-правовые ме-
ры, административно-контрольные, меры прямого регламенти-
рования, а также экономического стимулирования посредством 
рыночных механизмов и страхования.

Необходимость создания глобальной системы 
экологической безопасности

В последние десятилетия для общемирового экологического 
сознания становятся характерными последовательно наступа-
тельные позиции, которые порождают новые феноменальные 
яыления. Такие выводы можно сделать на основе изучения за-
рубежного, в первую очередь, европейского опыта становления 
экологически ориентированной экономики. Экология стано-
вится как источником, причиной инновационного развития, 

Аннотация
Статья посвящена анализу 
международного опыта ис-
поль зования инструментов эко-
логического налогообложения 
и рыночных механизмов 
регулирования воздействия на 
окружающую среду. В статье 
представлен анализ поступлений 
от различных видов экологических 
налогов некоторых стран в 
динамике за последние 10 лет. 
Дана классификация инструментов 
регулирования воздействия на 
окружающую среду. Выявлены 
положительные результаты 
проведения реформ экологических 
налогов, основные тенденции и 
принципы их реализации в странах 
Европейского Союза 
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регулирование воздействия на 
окружающую среду, экологические 
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МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 
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так и способом реализации ин-
новаций. Нарастание экологи-
ческих проблем и экономиче-
ские последствия природных ка-
тастроф заставляют нас менять 
вектор развития экономики, ре-
зультатом чего становится соз-
дание новой  комплексной систе-
мы регулирования антропоген-
ной нагрузки на экосистему. 

Международное сообщество 
осознало необходимость созда-
ния глобальной системы эколо-
гической безопасности, пересмо-
тра правовой базы природоохран-
ной деятельности и формирова-
ния действенных экономических 

механизмов стимулирования хо-
зяйствующих субъектов к сниже-
нию уровня загрязнения окружа-
ющей среды, устойчивому разви-
тию. Международный опыт по-
казывает, что только слаженные 
системные действия государства, 
общества и бизнеса способны 
устранить или минимизировать 
экологические угрозы в нашей 
среде обитания. В таких условиях 
особую актуальность приобрета-
ет разработка новых принципов 
осуществления инвестиций. 

Начиная с 1990 года ведущей 
тенденцией в экологической по-
литике большинства государств 

является постепенная замена пря-
мого администрирования более 
гибкими механизмами, которые 
включают элементы рынка (тор-
говля квотами на выбросы парни-
ковых газов) и элементы партици-
пативного управления (принцип 
«разделимой ответственности» 
между участниками). При этом 
экологические компоненты при-
сутствуют во всех ведущих науч-
но-технических программах  про-
мышленно развитых стран. 

Как видно из графиков рисун-
ков 1 и 2 экологические налоги 
используются повсеместно и по 
мере роста ВВП поступления в 

Рисунок 1 Поступления от экологических налогов в процентах от ВВП 
в динамике за 2000–2009 гг. 

Источник: http://www2.oecd.org/ecoinst/queries/ the OECD / EEA database on instruments 
used in environmental policy 
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бюджеты в абсолютном значе-
нии имеют тенденцию к росту, 
несмотря на некоторое сниже-
ние в относительных величи-
нах. Средняя величина составила 
2,3% от ВВВ и 6% от всех  нало-
говых поступлений в 2009 году.

Реформа экологического 
налогообложения 

в странах ЕС

Наиболее интересным для из-
учения и анализа представляется 
опыт стран Европейского Союза. 
Важным фактором в достижении 
нового подхода к вопросам эконо-

мики, техники и общества явля-
ется проведение экологической 
реформы в налоговой системе. В 
странах Европы особое значение 
уделяется реформе «экологиче-
ского» налогообложения энерго-
емких отраслей, нацеленной на 
стимулирование инвестиций в 
сектор разработки и использова-
ния, новых экологически безопас-
ных источников энергии.

В Европе экологические на-
логи и платежи признаны дей-
ственными инструментами в до-
стижении целей экологической 
и социально-экономической по-
литики, особенно в сочетании 

с разнообразными рыночными 
инструментами. Европейское 
агентство по окружающей среде 
классифицирует пять основных 
групп инструментов регулиро-
вания воздействия на окружа-
ющую среду [1]: 

 � коммерчески реализуемые 
разрешения – введены с целью 
сни жения уровня загрязнения 
(лицензия на выбросы СО2) или 
при использовании ресурсов (кво-
та на ловлю рыбы) путем предо-
ставления рыночных стимулов 
торговле;

 � экологические налоги – 
введены для изменения цены 

Рисунок 2 Поступления от экологических налогов в процентах от всех налоговых 
поступлений в динамике за 2000–2009 гг. 

Источник:  http://www2.oecd.org/ecoinst/queries/ the OECD / EEA database on instruments 
used in environmental policy 
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влияния на поведение произво-
дителей и потребителей, а также 
для повышения доходных статей 
бюджетов;

 � экологические платежи – 
введены для компенсации рас-
ходов природоохранных служб 
и затрат на снижение уровня за-
грязнения окружающей среды 
(очистка сточных вод или раз-
мещение отходов);

 � экологические субсидии и 
поощрения – нацелены на сти-
мулирование разработок новых 
технологий, а также на формиро-
вание новых рынков экологиче-
ских товаров и услуг.

 � схемы ответственности и 
компенсации – разработаны с 
целью обеспечения адекватной 
компенсации ущерба, нанесен-
ного в результате деятельности, 
опасной для окружающей среды 
(штрафы, пени и т.д.).

Кроме того, в странах Евросо-
юза применяются и другие ры-
ночные инструменты: система 
дорожных сборов, политика це-
нообразования на воду, серти-
фикаты на торговлю «зеленой» 
электроэнергией и т.д., обладаю-
щие компенсационной функци-
ей не только в отношении эко-
логических расходов, но и в от-
ношении снижения налогов на 
труд и капитал. 

Особенности использования 
финансовых инструментов 

«зеленого налогообложения» 
в различных странах ЕС

Финансовые инструменты «зе-
леного налогообложения» сфор-
мировались в Европейском Союзе 
первоначально в Западной Евро-
пе, а затем были приняты в Юго-

Восточной Европе. Так Финлян-
дия ввела первый налог на выброс 
CO2 в мире в 1990 году. Нидерлан-
ды, Норвегия и Швеция ввели эко-
логические налоги в 1991 году. За 
ними последовали Дания в 1992 
году и Великобритания в 1993 го-
ду. Больших достижений в сфере 
экологического налогообложе-
ния добилась Германия, в кото-
рой экологический налог взима-
ется с 1999 года. Основной целью 
всех этих налоговых реформ было 
предотвращение увеличения об-
щего налогового бремени, сниже-
ние воздействия на окружающую 
среду за счет взимания налогов за 
загрязнение, и при этом снижение 
налогов на рабочую силу, что спо-
собствует увеличению занятости 
за счет уменьшения расходов на 
рабочую силу. 

Термин «экологическое нало-
гообложение» в странах Европей-
ского Союза применяется в отно-
шении многих и разно образных 
сборов для различных админи-
стративных уровней и действий. 
Как правило, под экологическими 
налогами понимают «обязатель-
ные платежи, взимаемые за эко-
логически опасную продукцию 
или процессы таким образом, 
чтобы рыночная цена данной про-
дукции или процесса более точно 
отражала экологические расходы, 
при этом приносила доход, кото-
рый может быть использован ли-
бо только для того, чтобы снизить 
другие налоги, особенно налоги 
на рабочую силу, или общие рас-
ходы экологически благоприят-
ных заменителей продуктов или 
процессов» [2]. Иными словами, 
все, что способно вызвать небла-
гоприятные изменения в окружа-
ющей среде, может быть предме-

том экологического налогообло-
жения.

Таким образом, экологиче-
ское налогообложение является 
одним из наиболее эффектив-
ных инструментов для ускоре-
ния перехода от традиционных 
энергоносителей к возобновля-
емым источникам энергии, по-
вышению энергоэффективно-
сти. Например, в Финляндии и 
Швеции налогообложение иско-
паемых видов топлива составля-
ет «главный инструмент стиму-
лирования к применению воз-
обновляемых энергоносителей 
в кратчайшие сроки [3]».

Ситуация с экологическим и 
энергетическим налогообложе-
нием существенно различается 
по странам-членам Европейско-
го Союза. Комбинация и структу-
ра налогов, цель государствен-
ной политики, связанной с нало-
гообложением, в разных странах 
различны. Так, по данным Отче-
та проекта Гармонизации эколо-
гических стандартов – II (ГЭС II) 
в Ирландии, Нидерландах, Пор-
тугалии и Великобритании при-
меняются немногие налоги на 
загрязнение или пользование 
ресурсами, но при этом эти стра-
ны входят в число государств с 
наивысшим процентом дохода 
от экологического налога, полу-
ченного за счет энергетического 
и транспортного секторов.

Государства, которые ввели 
экологические налоги в целом, 
повсеместно используют различ-
ные уровни налогообложения или 
предоставляют преференции ма-
лому и среднему бизнесу, пред-
приятиям общественного транс-
порта и другим секторам обще-
ственного обслуживания.
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С момента введения Экологи-
ческого налога в Германии в 1999 
году потребление бензина сокра-
тилось в течение первых же трех 
лет. Выросли объемы продаж ма-
лолитражных автомобилей. Эко-
логический налог создал конку-
рентные преимущества и стимул 
для инвестиций в экологически 
чистые технологии. Однако рост 
общего объема потребления элек-
троэнергии ощутимо не замед-
лился. С 2005 года германский 
экологический налог и постепен-
ное вытеснение многих льготных 
схем для энергоемких отраслей 
промышленности стали выгод-
ным источником дохода государ-
ства. Основной целью германско-
го экологического налога являет-
ся использование дохода для фи-
нансирования сокращения пенси-
онных взносов для работников и 
работодателей. 

Главная идея многих реформ 
экологического налогообложе-
ния, принятых в Европейском 
Союзе, состоит в том, что рост 
экологических налогов сопро-
вождается сокращением нало-
гов на рабочую силу, тем самым 
выражая стремление избежать 
увеличения общего налогового 
бремени и достигнуть двойной 
выгоды, сокращения экологи-
ческого ущерба одновременно с 
увеличением спроса на рабочую 
силу и занятости за счет снижен-
ных затрат на рабочую силу.

Кетегории экономических 
налогов: анализ налоговых 
поступлений по странам ЕС

В рамках выполнения обя-
зательств стран ЕС по Киотско-
му протоколу в последние годы 

стремительно расширился арсе-
нал налогов, платежей и рыноч-
ных механизмов, введены нало-
ги на использование энергии и 
налог на выбросы СО2, а с 2012 
года такой налог взимается с 
авиаперевозчиков. Генеральный 
директорат Комиссии ЕС прин-
ципиально побуждает исполь-
зовать для защиты окружающей 
среды такую налоговую форму, 
которая будет способствовать 
перераспределению налогового 
бремени от фактора работы на 
использование и загрязнение 
ресурсов окружающей среды [4].

Проведенное исследование 
позволило подразделить эко-
логические налоги на четыре 
общие категории: 

 � в сфере энергетики; 
 � в сфере транспорта; 
 � за загрязнение окружаю-

щей среды; 
 � ресурсные налоги. 

В таблице 1 отражена дина-
мика поступлений от экологиче-
ских налогов в процентном соот-
ношении от общего налогообло-
жения за 2000–2009 гг. в 27 стра-
нах Европейского Союза.

Итак, налоги на использование 
энергоносителей в европейских 
странах на сегодняшний день яв-
ляются наиболее существенными, 
что составляет около 75% от всех 
экологических налогов и около 
5% от всех налогов и социальных 
взносов. Уровень энергетических 
налогов по отношению к ВВП на-
ходится на самой высокой ступе-
ни в Словении и Болгарии (3.0% 
и 2,7% от ВВП соответственно). 
Причина того – не высокие нало-
говые ставки, а высокий уровень 
конечного потребления энергии 
по сравнению с ВВП. В некоторых 

странах вклад транспортного на-
лога является существенным: на-
пример, в Ирландии, на Кипре и 
Мальте он составляет от 38% и 
48%. В Дании значительные нало-
говые поступления в бюджет при-
ходят от транспортного энергети-
ческого налога, а от загрязнения 
и ресурсных налогов в этой стра-
не поступления составляют менее 
трети экологических налогов. 

Транспортный налог соответ-
ствует в среднем около 20% от 
общего экологического налого-
обложения и 1,4% от общего объе-
ма налогов и социальных взносов. 

От налогов за загрязнение 
окружающей среды и ресурс-
ных налогов во всех странах ЕС 
незначительные поступления 
вместе составляют чуть менее 
5% от общих природоохранных 
налогов.

Анализ экологических нало-
говых поступлений в странах ЕС 
в 2009 году позволил выявить 
ряд противоположных измене-
ний. Так, в 2009 году наиболь-
ший рост налогообложения на 
энергию наблюдался в Эстонии 
– более 1% ВВП, в то время как 
в других странах (Кипре, Слове-
нии, Португалии и Польше) на-
блюдалось его незначительное 
увеличение. С другой стороны, 
произошло снижение налогов 
на энергоносители в Румынии 
на сумму почти 2% от ВВП. Мож-
но также отметить, что уровень 
транспортного налога снижал-
ся довольно сильно на Кипре и 
Мальте, в странах, где транспорт-
ные налоги составляют значи-
тельную часть экологического 
налогообложения. Все это сви-
детельствует о том, что госу-
дарства активно ищут наиболее 
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Таблица 1 
Экологические налоги в % от общего налогообложения в странах Европейского Союза

Экологические налоги 
в % от общего налого-

обложения

Экологические налоги  
(энергия) в % от общего 

налогообложения

Экологические налоги  
(транспорт без топлива) 
в % от общего налогоо-

бложения 

Страна 2000 2009
2009 
млн
евро

2000 2009 2009 млн
евро 2000 2009

2009 
млн
евро

Бельгия 5,0 4,7 6 874 3,2 2,9 4 323 1,4 1,4 2 046
Болгария 8,4 10,5 1 060 7,9 9,2 932 0,5 1,0 101

Чехия 7,6 7,2 3 418 6,3 6,7 3 183 1,0 0,4 188
Дания 10,7 10 10 663 5,1 4,6 4 882 3,7 3,1 3 350

Германия 5,7 5,7 54 164 4,9 4,8 45 944 0,8 0,9 8 200
Эстония 5,5 8,3 413 4,0 7.1 353 0,7 0,1 6

Ирландия 9,1 8,4 3 781 4,5 5,2 2 341 4,5 3,2 1 438
Греция 6,7 6,5 4 611 4,6 3,9 2 784 2,2 2,6 1 827

Испания 6,5 5,4 17 163 5,1 4,4 14 014 1,3 0,9 3 006
Франция 5,6 5,0 39 927 4,1 3,5 27 718 1,2 1,3 10 576
Италия 7,4 6,1 39 865 6,2 4,8 31 756 1,1 1,2 7 617

Кипр 8,9 8,2 490 2,3 4,6 274 6,6 3,6 216
Латвия 8,1 8,7 429 6,2 7,6 377 1,1 0,8 41
Литва 8,0 7,0 543 5,8 6,6 514 2,2 0.1 12

Люксембург 7,1 6,6 931 6,8 6,1 858 0,3 0,5 73
Венгрия 7,6 6,6 2 436 6,3 5,0 1 847 1,0 1,2 432
Мальта 13,1 9,8 195 4,9 4,3 87 8,1 4,7 94

Нидерланды 9,8 10,4 22 764 4,6 5,3 11 676 3,5 3,2 7 024
Австрия 5,6 5,7 6 658 3,7 3,8 4 456 1,9 1,8 2 135
Польша 6,4 8,0 7 944 5,4 6,6 6 505 0,6 0,7 706

Португалия 8,5 8,1 4 203 5,0 6,1 3 192 3,4 1,9 1 010
Румыния 11,4 7,0 2 214 10,7 6,0 1 904 0,2 1,0 302
Словения 7,9 9,5 1 261 6,5 8,0 1 060 1,2 1,1 147
Словакия 6,5 6,8 1 225 5,8 5,9 1 073 0,7 0,7 125

Финляндия 6,6 6,2 4 553 4,2 4,2 3 102 2,3 1,8 1 359
Швеция 5,4 6,0 8 213 4,5 4,9 6 635 0,7 1,1 1 542

Соединенное 
Королевство 

Великобритании 
8,1 7,4 6,4 5,6 30 401 1,6 1,6  8 925

Источник:  Налогообложение. Тенденции в Европейском Союзе – Данные для Государств-Членов ЕС, Ислан-
дии и Норвегии. Люксембург: Публикации Бюро ЕС, 2011 г.
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приемлемые и адекватные схе-
мы экологического налогообло-
жения в сочетании с рыночными 
механизмами защиты окружаю-
щей среды.

К сожалению, сегодня при-
ходится констатировать суще-
ственные различия между эко-
логическими платежами в стра-
нах ОЭСР (Организации эконо-
мического сотрудничества и 
развития) и Российской Феде-
рации, которые заключаются 
не столько в их процентном со-
отношении по отношению к со-
вокупным налоговым поступле-
ниям или ВВП, но и прежде все-
го в функциях. В России такие 
платежи в основном выпол-
няют фискальную функцию, 
обеспечивая быстрое попол-
нение бюджета, и гораздо ме-
нее – вторую функцию – регу-
лирующую. Опыт ОЭСР свиде-
тельствует, что в доходах бюд-
жета экологические налоги мо-
гут успешно замещать налоги 
на труд и капитал. Кроме того, 
дифференциация налоговых 
ставок может являться стиму-
лом технологической модерни-
зации и экологизации предпри-
ятий. Экономисты называют это 
свойство экологических налогов 
«двойным дивидендом» (double 

dividend): они не только способ-
ны обеспечить доходы бюджета, 
но и стимулируют снижение за-
грязнений и рост энерго– и ре-
сурсоэффективности [5]. 

Вместе с тем следует отме-
тить еще одну тенденцию. Вы-
сокое соотношение экологиче-
ских налоговых поступлений 
от общего налогообложения не 
обязательно является призна-
ком ощутимого приоритета ох-
раны окружающей среды. Энер-
гетический налог изначально ис-
пользовался без экологических 
целей. Кроме того, уровень дан-
ного показателя не всегда гово-
рит о достижениях цели эколо-
гической политики. Он может 
оказаться результатом измене-
ний в экономике. При этом сни-
жение экологических налоговых 
доходов в последние годы мо-
жет быть результатом исполь-
зования инноваций в рыночных 
инструментах государственной 
политики (торговля выбросами 
CO2, экологическое страхование). 

Таким образом, отмечая пла-
номерный переход и положи-
тельные результаты проведе-
ния реформ экологических нало-
гов, необходимо указать на сле-
дующие основные тенденции 
и принципы их реализации в 

большинстве стран:
 � принцип «загрязнитель пла-

тит»; 
 � переход экологических пла-

тежей за «выбросы в атмосферу» 
на платежи за «выбросы в эконо-
мику» – на используемое сырье 
и энергию; 

 � платежи на экологически 
неприемлемую продукцию; 

 � налоговые реформы: сме-
щение налогов с труда и капи-
тала на потребление природных 
ресурсов; 

 � переход на низкоуглерод-
ную экономику; экологические 
субсидии и финансовые стиму-
лы; 

 � торговля неиспользован-
ными квотами выбросов.

В итоге напрашивается вы-
вод о необходимости примене-
ния индивидуального подхода 
к установлению экологических 
платежей и налогов в странах, 
которые причисляют себя к со-
циально ответственным госу-
дарствам.

На основе проведенного ана-
лиза можно утверждать, что в 
Российской Федерации следует 
планомерно применять адапти-
рованную практику стран ЕС в 
области регулирования воздей-
ствия на окружающую среду. 
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This article describes advantages and disadvantages of rat-
ing system usage for credit risk assessment in practice of 
Russian commercial banks. This paper describes methodic 
and principles of rating system one of the European banks, 
indicated advantages of this rating system in comparison 
with current Russian practice. Author gives recommenda-
tions for developing of rating system methodic using expe-
rience of credit rating agencies.
Key words: credit risk, rating system, IRB, Basel committee 
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Maganov V.V.
INNOVATIVE INFRASTRUCTURE OF NEOLIB-
ERAL ECONOMY 

Despite so accurate differentiation of institutional struc-
ture of bank and parabank systems in the theory, in prac-
tice last decades all is more distinctly shown a tendency of 
deleting of barriers between banks and not bank credit and 
financial institutes. The whole class of the financial mar-
kets and financial intermediaries which serve not the real 
capital in industrial and an economy consumer sector, and 
itself, financial interests of speculators, financial “expecta-
tions” of professional investors and usurers is formed.
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сollection  agency, bureau of credit stories, electronic pay-
ment systems.

BANKING SERVICES: SERVICES
Mosolova O.V.
COLLATERAL POLICY OF A BANK AT CREDIT-
ING NON-NATURAL PERSON 
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non-natural person.
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THE MOTIVATION OF LABOUR IN AZERBAIJAN 
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The article considers the motivation of labour as a main 
factor for efficiency increase of commercial banks, the 
main types of motivation and improvement methods in 
Azerbaijan are determined in the article.
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INTERNATIONAL EXPERIENCE OF USING ENVI-
RONMENTAL TAX INSTRUMENTS AND MAR-
KET MECHANISMS TO REGULATE THE ENVI-
RONMENTAL IMPACT 

This article analyzes the international experience of using 
environmental tax instruments and market mechanisms to 
regulate the environmental impact. The paper presents an 
analysis of income from various types of environmental 
taxes in some countries in the dynamics over the past 10 
years. There is the classification of instruments for regulat-
ing the environmental impact in it. The positive results of 
the reforms of environmental taxes are revealed, the basic 
trends and principles of their implementation in the Euro-
pean Union are given in this paper.
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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 бан-

ков, их взаимоотношений с российской промышленностью.

Ценно то, что автор выстраивает свое исследование в ос-

новном на базе документальных материалов.

Полагаем, что данный труд будет небезынтересен широ-

кому кругу желающих пополнить свои знания по истории раз-

вития отечественного финансового капитала.
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