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О
дной из современных тенденций развития бан-
ковского дела в мировой практике является 
территориальное развитие крупного банков-
ского бизнеса. Развитие сети внешних банков-
ских подразделений и дочерних банков про-
диктовано стремлением к диверсификации 
деятельности, расширению клиентской базы 

и сбытовых возможностей, преодолению межбанковской кон-
куренции на сложившихся рынках.

Формы организации отделений кредитных учреждений: 
тенденция к трансформации банковского сектора

В настоящее время в банковском законодательстве зафикси-
рованы следующие возможные формы организации отделений 
кредитных организаций: представительство, филиал, дополни-
тельный офис, операционный офис, кредитно-кассовый офис, 
операционная касса вне кассового узла и пункт передвижных 
кассовых операций. Основной документ, регулирующий особен-
ности открытия, территориального размещения офисов того 
или иного формата – инструкция ЦБ РФ №135-И от 2 апреля 
2010 г. «О порядке принятия Банком России решения о госу-
дарственной регистрации кредитных организаций и выдаче 
лицензий на осуществление банковских операций».

В последнее время широкое распространение в практической 
деятельности региональных сетей получили «легкие» форматы 
обслуживания: мини-офисы, центры кредитования, почтово-
банковские отделения, стенды и др. Правовое положение дан-
ных отделений законодательно не зафиксировано, поэтому офи-
циальная статистика по количеству таких офисов отсутствует. 

Стремление к уменьшению размера банковского отделения 
связано с многими факторами. Развитие информационных тех-
нологий позволило использовать удаленные каналы для прове-

Аннотация:
В статье представлены результаты 
исследования современных 
тенденций развития сетевых 
банковских структур в России. 
Проводится анализ связи 
географической экспансии 
кредитных организаций по 
субъектам федерации с основными 
социально-экономическими 
показателями развития 
территорий. Сделаны выводы 
о необходимости поэтапного 
расширения сетевых структур, 
введения «легких» каналов 
обслуживания и дальнейшей 
дифференциации региональных 
форматов присутствия кредитных 
организаций.
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офис, дополнительный офис, 
региональная экспансия, 
региональная сеть.

ПАРФЕНОВА Л.Б., д.э.н., проф., зав. кафедрой Финансов и кредита,  
Ярославский государственный университет им. П.Г. Демидова
МОСКВИЧЕВ А.А., аспирант, кафедра Финансов и кредита,  
Ярославский государственный университет им. П.Г. Демидова,  
экономист, Ярославский филиал ОАО «Промсвязьбанк»,  
Отдел бухгалтерского учета и отчетности	 E-mail: moskanton@ya.ru

РЕГИОНАЛЬНАЯ ЭКСПАНСИЯ КОММЕРЧЕСКИХ 
БАНКОВ В РОССИИ: ПРИЧИНЫ, СУЩНОСТЬ, ФОРМЫ



№ 6/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 3

ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ

дения операций: Интернет, бан-
коматы, платежные терминалы, 
мобильный банк. Многие еже-
дневные операции перестали 
требовать обязательного визи-
та в отделение. Клиент обраща-
ется в офис для того, чтобы от-
крыть счет, получить финансо-
вую консультацию, купить бан-
ковский продукт. 

Тенденция к трансформа-
ции банковского сектора по-
следние несколько лет связана с 

уменьшением количества обосо-
бленных подразделений – фили-
алов и представительств в поль-
зу увеличения числа внутренних 
структурных подразделений 
наиболее универсального ти-
па: дополнительных и операци-
онных офисов. Вследствие это-
го географическое размещение 
кредитных организаций имеет 
крайне неоднородную структу-
ру (рис. 1). 

По оценкам авторов, более 

89% активов банковского биз-
неса сосредоточено в Москве и 
Московской области. Происходя-
щий процесс сокращения коли-
чества банков и территориаль-
ной неоднородности размеще-
ния головных кредитных орга-
низаций в субъектах федерации 
свидетельствует об усилении 
зависимости регионов от влия-
ния крупных финансовых струк-
тур, пришедших из центра. Зача-
стую интересы этих кредитных 

Рис. 1. Уровень самостоятельности региональных банковских систем Центрального 
федерального округа на 01.01.2007 и на 01.01.2012, ед.

Примечание: составлено авторами с использованием данных Банка России. В расчет принято общее количество зарегистриро-
ванных на территории регионов кредитных организаций и их обособленных подразделений – филиалов
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учреждений отличаются от соци-
ально-экономических задач раз-
вития конкретного региона. Бан-
ковские активы распределяются 
по субъектам Российской Феде-
рации крайне неравномерно, что 
в условиях сокращения количе-
ства местных банков приводит к 
необходимости заполнения ос-
вобождающихся рыночных ниш 
крупными федеральными кре-
дитными организациями. В свя-
зи с этим для крупных кредит-
ных организаций особое зна-
чение приобретает экспансия 
в регионы России, освоение 

новых рынков с целью разви-
тия бизнеса и получения до-
полнительной прибыли.

Результаты зарубежных ис-
следований профессора банков-
ского дела и финансов Универси-
тета Южной Калифорнии, быв-
шего экономиста Совета управ-
ляющих ФРС Алана Бергера о 
влиянии географической экс-
пансии на эффективность ра-
боты кредитного учреждения в 
целом оценивают положительно 
эффекты экспансии. Отмечается, 
что расширение региональной 
сети приводит к возникновению 

сетевой экономии, диверсифика-
ции рисков, сокращению расхо-
дов на функционал бэк-офиса.

Особенность сетевой 
структуры банковской 

системы России: 
необходимость устранения 

диспропорций и достижения 
территориального баланса

Особенность сетевой струк-
туры российской банковской 
системы заключается в наличии 
крупнейшей кредитной органи-
зации ОАО «Сбербанк России», 

Рис. 2. Доля отделений ОАО «Сбербанк России» в сетевых 
банковских структурах РФ, по состоянию на 01.01.2012

Примечание: разработано авторами на основании статистических данных Банка России
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доля отделений которой в сово-
купности составляет около 45% 
(рис. 2). 

Открытие внутренних струк-
турных подразделений на но-
вой для банка территории или 
реформирование региональной 
сети для любой кредитной ор-
ганизации на территории РФ 
обязательно каким-то образом 
связано с конкуренцией с ОАО 
«Сбербанк России». Широкие 
сбытовые каналы ОАО «Сбер-
банк России» возникли в пери-
од административно-командной 
экономики СССР. Несмотря на то, 
что кредитная организация са-
мостоятельно выбирает спосо-
бы увеличения точек обслужи-
вания и формат, российская го-
сударственная политика долж-
на способствовать повышению 

привлекательности территорий, 
наименее обеспеченных банков-
скими услугами, и сдерживанию 
региональной экспансии на пе-
ренасыщенных рынках. Это по-
зволило бы устранить диспро-
порции и достичь территори-
ального баланса, существующе-
го в зарубежных банковских си-
стемах. 

В целях определения воз-
можных причин существую-
щих диспропорций авторами 
было проведено исследование 
тесноты линейной связи меж-
ду количеством банковских от-
делений в регионах и основны-
ми социально-экономически-
ми показателями. В статисти-
ческую совокупность включены 
данные по 83 субъектам РФ, по 
состоянию на 01.01.2012.  В каче-

стве переменных были приняты:
VAR1 – количество банков-

ских отделений в регионе, ед.;
VAR2 – число населения субъ-

екта федерации, чел.;
VAR3 – количество предпри-

ятий и организаций, ед.;
VAR4 – ВРП, млрд руб.;
VAR5 – среднедушевой доход 

населения, руб.;
VAR6 – число малых предпри-

ятий, ед.;
VAR7 – банковские инвести-

ции в основной капитал, руб.
Расчеты линейных связей осу-

ществлялись с помощью Системы 
для статистического анализа дан-
ных STATISTICA v5 (табл. 1).

Коэффициент корреляции – 
показатель, оценивающий тес-
ноту линейной связи между при-
знаками. Он может принимать 

Таблица 1
Корреляционная матрица VAR1-VAR7

VAR1 VAR2 VAR3 VAR4 VAR5 VAR6 VAR7

VAR1 1.00 0.97 0.90 0.88 0.32 0.89 0.41

VAR2 0.97 1.00 0.84 0.81 0.25 0.88 0.43

VAR3 0.90 0.84 1.00 0.92 0.40 0.91 0.31

VAR4 0.88 0.81 0.92 1.00 0.51 0.81 0.44

VAR5 0.32 0.25 0.40 0.51 1.00 0.34 0.43

VAR6 0.89 0.88 0.91 0.81 0.34 1.00 0.44

VAR7 0.41 0.43 0.31 0.44 0.43 0.44 1.00

Примечание: рассчитано авторами с помощью системы статистического анализа данных STATISTICA v5 с ис-
пользованием статистических показателей Банка России и Росстат
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значения от –1 до +1, определяя 
направление связи, обратной 
или прямой соответственно. Чем 
ближе коэффициент к |1|, тем 
теснее линейная связь. Для на-
шего исследования наибольший 
интерес вызывают связи, обра-
зующиеся между показателем 
VAR1 и другими переменными.

Наиболее тесная  прямая кор-
реляционная зависимость была 
выявлена между количеством 
отделений кредитных организа-
ций (VAR1) и числом населения 
(VAR2). Наиболее слабая прямая 
линейная связь выявилась меж-
ду количеством кредитных ор-
ганизаций в регионе и средне-
душевым доходом населения.

На практике экономический 
спад 2008–2010 гг. показал, что 
многие решения по открытию 
офисов принимались на эмоци-
онально-импульсивной основе. 
Пересмотрев все статьи расхо-
дов с целью максимального со-
кращения издержек, кредитные 
учреждения обнаружили, что 
часть отделений превратилась 
в «центр затрат», причем ино-
гда издержки на содержание от-
деления оказывались настолько 
велики, что даже самые высокие 
показатели продаж вряд ли смог-
ли бы вывести офис на самооку-
паемость. Закрытие банковско-
го отделения связывается с де-
монстрацией плохого положе-
ния банка,  неизбежным резуль-
татом чего оказывается удар по 
имиджу, подрыв доверия и отток 
клиентов. 

Судя по опыту западных бан-
ков, существующий традици-
онный формат российских роз-
ничных кредитных организа-
ций практически исчерпал свой 

потенциал. Современное разви-
тие технологий приводит к то-
му, что клиент перестает ходить 
в банк, а значит, для кредитных 
учреждений первостепенную ак-
туальность приобретает пробле-
ма поиска способа предложения 
клиенту нового продукта. Для 
американских банков альтер-
нативой традиционному офи-
су стало открытие отделения в 
супермаркете. Активный пери-
од роста открытия офисов дан-
ного формата пришелся на 90-е 
годы. По данным опроса Инсти-
тута продовольственного марке-
тинга (Food Marketing Institute, 
USA), более 30% покупателей 
супермаркетов готовы исполь-
зовать полный комплекс услуг 
«банковского отделения в мага-
зине». Бум пришелся на начало 
90-х: количество точек банков-
ского обслуживания в супермар-
кетах Соединенных Штатов вы-
росло с 210 единиц в 1985 году 
до 1500 в 1992 году. К 2010 го-
ду общее число банковских отде-
лений в супермаркетах США до-
стигло 6747 ед.

Такой рост, очевидно, прежде 
всего связывается с близостью 
модели розничного банковско-
го бизнеса и розничного супер-
маркета. Еще один немаловаж-
ный фактор – это исследования, 
показавшие, что супермаркеты 
привлекают в среднем от 15 000 
до 25 000 потребителей в неде-
лю, при этом в среднем потре-
битель совершает 2,4 посеще-
ния супермаркета в неделю. В 
дополнение к предоставлению 
большего количества возмож-
ностей продаж за счет высокой 
посещаемости магазина отде-
ления в супермаркетах пока-

зывают большую операцион-
ную эффективность, посколь-
ку являются менее дорогими в 
функционировании.

Дифференциация форматов 
банковского обслуживания

Российский рынок кредит-
ных организаций, в сегменте се-
ти являющийся наиболее уни-
версальным с точки зрения на-
бора предлагаемых услуг, пред-
ставлен двумя традиционными 
типами: флагманским и стан-
дартным банковскими отделе-
ниями (табл. 2).

Замещение облегченной фор-
мой форматов вновь открывае-
мых отделений позволило бы 
снизить капитальные затраты 
практически в 2 раза, сохранив 
при этом универсальный набор 
услуг традиционных банковских 
офисов для розничного сегмен-
та. Снижение капитальных за-
трат связано с внедрением тех-
нологий автоматического кассо-
вого обслуживания – «электрон-
ный кассир» и «ночной сейф», 
получивших широкое распро-
странение за рубежом. Так, «ноч-
ной сейф» представляет собой 
компьютеризированную систе-
му депонирования наличности 
и предназначен для самостоя-
тельного внесения в банк еже-
дневной выручки физическими 
и юридическими лицами в удоб-
ное для них время с зачислени-
ем денежных средств на их счет. 
«Электронный кассир» предна-
значен для быстрой выдачи на-
личных денег через операциони-
ста клиенту. 

Уменьшение размера отделе-
ний за счет отказа от кассовых 
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Таблица 2 
Сравнительные характеристики типов банковских отделений

Флагманское 
отделение

Стандартное 
отделение

Облегченное отде-
ление

Площадь 200-300 кв.м. 100-150 кв.м. 20-25 кв.м.

Клиентский сегмент
Mass, High 
net worth 
individual

Mass, Mass 
affluent Mass

Месторасположение Деловой 
центр города

Центральные 
улицы

Торговые центры, 
супермаркеты, 

офисные центры

Количество сотрудников 30-40 чел. 15-20 чел. 4-5 чел.

Время работы ПН-ВС ПН-ПТ (СБ) ПН-ВС 
удлиненный график

Затраты на оснащение клиентской 
зоны (тыс. руб.)* 4600-6400 3550-5300 2100-3450

В т.ч.:

– зона самообслуживания 1500-2000 1000-1500 500-800

– зона операционного обслуживания 2000-3000 2000-3000 1500-2500

– зона консультирования 300-400 200-300 0

– зона индивидуального обслужи-
вания клиентов 400-500 150-200 0

– оформление, указатели 400-500 200-300 100-150

Затраты на оснащение админи-
стративной зоны (тыс. руб.)* 3300-4100 2600-3500 250-350

В т.ч.:

– кассовая зона 1000-1200 800-1000 0

– зона хранилища ценностей 800-1000 800-1000 0

– серверная 800-1000 500-800 150-200

– служебная зона 700-900 500-700 100-150

Итого 7900-10500 6150-8800 2350-3800

Примечание: рассчитано авторами на основании средних цен, указанных на сайтах поставщиков банковско-
го оборудования
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кабин или сокращения их коли-
чества, создания универсально-
го рабочего места, где операция 
осуществляется от начала до 
конца, может дать сети отделе-
ний банка дополнительные кон-
курентные преимущества. Зна-
чительный эффект от умень-
шения размеров отделения бу-
дет получен за счет сокращения 
эксплуатационных расходов, при 
этом уменьшение площади, воз-
можно, позволит получить наи-
более выгодное месторасполо-
жение.  Дифференциация форма-
тов банковского обслуживания 
клиентов поможет развивать 
сеть, сохранять офисы-флагма-
ны, наращивая присутствие на 
рынке за счет увеличения не-
больших отделений. 

Отделение, целью которого 
является построение деловых 
отношений, где клиент и банк 
выступают в качестве партне-
ров, должно претерпеть реди-
зайн, чтобы повысить удобство, 
комфорт, лояльность клиентов.  
Проекты по внедрению совре-
менной концепции региональ-

ной сети требуют вложений в IT 
технологии, маркетинг, дизайн 
и обустройство банковских от-
делений, но эффект от этого в 
будущем позволит кредитному 
учреждению стать удобным ин-
струментом удовлетворения фи-
нансовых потребностей клиента.

Географическое расширение 
банковской сети путем откры-
тия офисов традиционного ти-
па является слишком рискован-
ной инвестицией, зачастую не
оправданной, поскольку данные 
форматы рассчитаны на круп-
ные города, деловые центры, 
где рынок уже перенасыщен и 
возможность получить отдачу 
на вложенные средства окажет-
ся крайне низкой. Уменьшение 
размера отделений за счет отка-
за от кассовых кабин или сокра-
щения их количества, создание 
универсального рабочего ме-
ста, где операция проводится 
от начала до конца, позволит 
сети отделений банка приоб-
рести дополнительные конку-
рентные преимущества. 

Доказано существование свя-

зи региональной экспансии кре-
дитной организации с основны-
ми социально-экономическими 
показателями развития субъек-
тов федерации. Неоднородность 
географического размещения 
объясняется тесной корреля-
ционной связью с количеством 
населения локальной террито-
рии. На основании полученных 
теоретических данных, а также 
изучения практического опыта 
развития банковской системы 
России определены возможные 
формы и направления трансфор-
мации сетевых структур с целью 
реализации стратегии регио-
нальной экспансии кредитной 
организации. Дифференциация 
форматов банковского обслужи-
вания клиентов, в зависимости 
от социально-экономических по-
казателей того или иного регио-
на, позволит развивать сеть, со-
хранять офисы-флагманы, нара-
щивая присутствие на рынке за 
счет увеличения небольших от-
делений.
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В
связи с важной ролью инвестиций в осущест-
влении нормального общественного воспроиз-
водства в последние годы данная проблема яв-
ляется одной из наиболее значимых и обсужда-
емых в научно-практической сфере. Дискутиру-
ется предмет, методология и практическое ис-
пользование данного термина, а также его со-
отношение с другими категориями, такими как 

прибыль, инфляция, экономическая эффективность, рынок цен-
ных бумаг и др.

Термин «инвестиции» происходит от латинского слова «in-
vest», что означает «вкладывать». С течением времени понятие 
«инвестиции» пополнилось целым рядом новых значений и ста-
ло употребляться в различных сферах деятельности.

В современной литературе господствуют два типа опреде-
ления «инвестиции». Первый из них объединяет авторов, под-
ходящих к изучению инвестиций с позиций приоритета произ-
водственной сферы. Для сторонников второго типа, напротив, 
исходным пунктом исследований выступает анализ рынка ссуд-
ного капитала.

Считаем, что эти течения в исследовании понятия «инвести-
ции» во многом схожи. Авторы обоих направлений рассматри-
вают их как те или иные ресурсы, концентрируя внимание на 
объекте инвестирования и недооценивая значимость субъек-
тов, что приводит к потере возможности понимания инвести-
ций как отношений, составляющих подсистему в единой систе-
ме экономических отношений.

Автором предлагается следующее определение, учиты-
вающее роль субъектов: 

Инвестиции – это отношения экономических субъектов, 
возникающие в процессе создания имущественных и интел-
лектуальных ценностей, которые, являясь  ресурсами, необ-
ходимыми для нормального течения производства, направля-
ются в объекты предпринимательской деятельности, в резуль-
тате чего формируется прибыль или достигается иной полез-
ный доход.

Денежные потоки между экономическими субъектами (ин-

Аннотация:
В статье рассматривается роль 
инвестиционной деятельности 
в повышении конкурентных 
преимуществ банка. Для этого 
изучены и уточнены определения 
понятий «инвестиции», 
«инвестиционный банкинг» 
и  предложена авторская 
классификация видов 
инвестиционной деятельности 
с учетом той роли, которую они 
оказывают на конкурентные 
преимущества  банков.

Ключевые слова: 
коммерческие банки, инвестиции, 
инвестиционный банкинг, 
секьюритизация,  
синдицированное кредитование.
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весторами и заемщиками) могут 
перераспределяться  по трем ка-
налам:

"" Первый – это канал пря-
мых инвестиций.

"" Второй канал – это рынки 
ценных бумаг.

"" Третий канал формирует-
ся с помощью финансовых по-
средников, к которым относят-
ся банки.

Формы банковского 
инвестиционного 
посредничества

Банки – это финансовые по-
средники, формирующие денеж-
ные потоки инвесторов (вклад-
чиков или «поставщиков капи-
талов» и заемщиков (потреби-
телей капитала или «эмитентов 
ценных бумаг») [1].

Для определения специфи-
ки инвестиционной банковской 
деятельности  выделим основ-
ные формы банковского инве-
стиционного посредничества с 
позиции микроэкономическо-
го анализа.

Взаимодействие банка с кли-
ентами в микроэкономических 
рамках может протекать в четы-
рех формах, для которых харак-
терна специфичная мотивация 
банковского поведения:

1.	 Взаимодействие, в кото-
ром банк выступает как храни-
тель сбережений клиента.

2.	 Взаимодействие, в кото-
ром банк выступает как креди-
тор или заемщик по отношению 
к клиенту.

3.	 Взаимодействие, в кото-
ром банк играет роль комиссио-
нера.

4.	 Взаимодействие, в кото-

ром банк предстает в качестве 
агента клиента.

Первая из них представляет 
собой форму взаимодействия 
банка с клиентами в привлече-
нии подавляющего большинства 
ресурсов, обеспечивающих инве-
стиционные банковские опера-
ции. Главенствующим мотивом в 
данной части инвестиционного 
банковского посредничества вы-
ступает максимизация объемов 
привлеченных инвестицион-
ных ресурсов, необходимых для 
удовлетворения спроса на них, 
предъявляемого банкам. В ука-
занном мотивационном плане 
банки ничем не отличаются от 
остальных экономических субъ-
ектов, осуществляющих коммер-
ческую деятельность. Им так же 
свойственно стремление к мак-
симизации прибыли, одним из 
основных средств достижения 
которой служит расширение 
масштабов деятельности. Уве-
личение же масштаба инвести-
ционной деятельности банков в 
долгосрочном плане невозмож-
но без увеличения объемов акку-
мулированных сбережений.

Форма взаимодействия с кли-
ентами, в которой банки прояв-
ляют себя как заемщики или 
кредиторы, связана, в первую 
очередь, уже с непосредственной 
инвестиционной банковской де-
ятельностью. Мотивы банков в 
этой ситуации необходимо рас-
сматривать сегрегированно для 
случаев, когда они играют роль 
заемщиков, и когда они высту-
пают кредиторами. Банки как 
кредиторы на инвестиционном 
рынке преследуют цель непо-
средственного извлечения  до-
хода за счет размещения акку-

мулированных инвестиционных 
ресурсов. Основными мотивами 
займов на рынке инвестиций  со 
стороны банков являются рас-
ширение ресурсной базы инве-
стиционной деятельности и па-
раллельное поддержание лик-
видности.

При взаимодействии с клиен-
турой в формах, предусматрива-
ющих роль банков как комисси-
онеров или агентов, банки стре-
мятся стабилизировать уровень 
доходов от инвестиционного по-
средничества, расширить доход-
ную базу своей деятельности без 
принятия на себя дополнитель-
ных рисков и увеличить число 
обслуживаемых клиентов. Что 
с учетом специфики взаимодей-
ствия по оси «банк»-клиент в це-
лом создает основу для дальней-
шего расширения инвестицион-
ного посредничества и усиления 
конкурентных позиций.

Инвестиции банка в широком 
смысле представляют собой вло-
жение денежных средств (как соб-
ственных, так и привлеченных) по 
инициативе самого банка на опре-
деленный срок с целью получения 
прибыли от участия в деятельно-
сти других предприятий или до-
хода в виде процентов.

Инвестиции банков в узком 
смысле – это вложения банка в 
ценные бумаги для диверсифи-
кации активов, получения до-
полнительного дохода и поддер-
жания ликвидности баланса.

Понятия «банковское инвести-
ционное посредничество» и «ин-
вестиционная банковская дея-
тельность», на наш взгляд, не мо-
гут рассматриваться в качестве 
синонимов.

Инвестиционная банковская 
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деятельность – это более узкое 
понятие. Ее отличает от бан-
ковского инвестиционного по-
средничества то, что в данном 
случае инвестиционный харак-
тер деятельности определяет-
ся инициативой самих банков. В 
то же время при оказании бан-
ком брокерских услуг он руко-
водствуется мотивами, не свя-
занными напрямую с инвести-
ционным рынком, но благода-
ря этим услугам клиенты могут 
осуществлять инвестиционные 
операции с ценными бумагами. 
Здесь банк выполняет общие ор-
ганизационные функции посред-
ников рынка ссудного капитала.

Исходя из того, что инвести-
ции представляют собой вложе-
ния капитала с целью последую-
щего его приумножения, необхо-
димо отметить, что прирост ка-
питала должен быть достаточ-
ным для того, чтобы скомпен-
сировать коммерческому банку 
отказ от использования имею-
щихся финансовых ресурсов для 
вложения в другие альтернатив-
ные инструменты на денежном 
рынке, вознаградить его за риск 
и возместить потери от инфля-
ции в предстоящем инвестици-
онном периоде.

Инвестиционная деятель-
ность банка осуществляется на 
рынке инвестиций, который, в 
свою очередь, распадается на 
ряд относительно самостоятель-
ных сегментов, включая рынок 
объектов реального инвестиро-
вания, рынок объектов финан-
сового инвестирования, рынок 
объектов инновационного ин-
вестирования.

Банки, руководствуясь при 
размещении средств исключи-

тельно критериями прибыль-
ности и ликвидности, неизбежно 
содействуют перекачке денеж-
ных средств в сферу обращения,  
а также осуществлению спекуля-
тивных  операций на фондовом и 
валютном рынках. Это происхо-
дит  в ущерб более трудоемкой 
и часто менее прибыльной ра-
боте с реальным сектором эко-
номики.

В условиях рыночной эконо-
мики осуществление инвести-
ций нельзя рассматривать как 
«произвольную» форму деятель-
ности банка в том смысле, что 
банк может осуществлять или 
не осуществлять подобного рода 
операции. Неосуществление ин-
вестиций неминуемо приводит к 
потерям конкурентных позиций 
банка как финансового посред-
ника. Поэтому все возможные 
инвестиции можно разбить на 
две группы:

"" пассивные инвестиции, т.е. 
способные обеспечивать в луч-
шем случае не ухудшение пока-
зателей средней прибыльности 
вложений в различного рода 
проекты в общем по банку или 
по рынку финансовых услуг;

"" активные инвестиции, т.е. 
такие, которые обеспечивают 
повышение конкурентоспособ-
ности и его прибыльности по от-
ношению к ранее достигнутым 
результатам, за счет инвести-
ций в сферу новых технологий, 
организации финансирования 
выпуска пользующихся спросом 
новых товарных групп, захвата с 
их помощью новых рынков или 
поглощения конкурирующих 
фирм посредством целевых ин-
вестиций.

Таким образом, инвестици-

онная деятельность в рыночных 
условиях осуществляется хозяй-
ствующим субъектом на инвести-
ционном рынке с безусловной и 
главной целью получения при-
были.

Инвестиционный банкинг 
как новое направление 

инвестиционного 
посредничества

В настоящее время глобаль-
ной тенденцией является все бо-
лее очевидное доминирование 
модели финансирования эконо-
мики, основанной на фондовом 
рынке, при ослаблении роли тра-
диционного банковского креди-
тования. Новым направлением 
инвестиционного посредниче-
ства на современном этапе яв-
ляется инвестиционный бан-
кинг.

Рассмотрим более подробно 
преимущество данного направ-
ления в сравнении с классиче-
скими инвестиционно-посред-
ническими услугами, предлага-
емыми коммерческими банками 
своим клиентам. 

В последние годы данное на-
правление развивается очень ак-
тивно, это связано с увеличени-
ем объема свободных денежных 
средств и ростом числа инвесто-
ров, готовых вкладывать эти де-
нежные средства для получения 
прибыли. Прямо или косвенно ин-
вестиционный банкинг влияет на 
многие сферы мировой экономи-
ки: движение капитала из одной 
страны в другую, между различ-
ными отраслями, способствует 
развитию промышленности, ин-
фраструктуры и транспорта.

Инвестиционный банкинг с 
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момента своего возникновения 
прошел несколько этапов транс-
формации.

В настоящее время в научной 
литературе и законодательных 
актах существуют различные 
определения этого явления и 
единая устоявшаяся трактовка  
отсутствует.

Термин investment banking по-
явился в США в конце XIX века, 
после того как некоторые банки 
стали полностью выкупать новые 
выпуски ценных бумаг для после-
дующей продажи конечным инве-
сторам от своего имени. 

Согласно Мишелю Флюриету 
(Michel Fleuriet) «в традиционном 
смысле инвестиционный банкинг 
означает первоначальную покуп-
ку ценных бумаг для их перепро-
дажи третьим лицам» [2].

Позицию, по которой суть ин-
вестиционного банкинга заклю-
чается в операциях с ценными 
бумагами, поддерживают и та-
кие авторы, как Алан Моррисон 
(Alan D. Morrison) и Уильям Уи-
лем (William J. Wilhelm Jr.). Они 
отмечают, что «наиболее важная 
роль инвестиционного банкинга 
заключается в организации вы-
пуска новых ценных бумаг кор-
порациями и предпринимате-
лями, которым требуется новый 
капитал [3]».

Елена Маковская считает, что 
«инвестиционный банк – финан-
совый институт, который помо-
гает компаниям разрабатывать 
и реализовывать оптимальную 
для клиента структуру долгово-
го или акционерного финанси-
рования» [4].

Определение инвестицион-
ного банкинга, как работы с цен-
ными бумагами, было актуаль-

ным для начала двадцатого века 
в США.

Со временем он трансформи-
ровался в связи с развитием пред-
приятий, появлением новых сек-
торов, глобализацией рынка, из-
менением государственных по-
требностей.

Изменение операций и дея-
тельности инвестиционных бан-
ков отразилось и на определени-
ях инвестиционного банкинга, 
приводимых учеными. 

На основании проведенного 
исследования автором предла-
гается следующее определение 
инвестиционного банкинга: ин-
вестиционный банкинг – дея-
тельность финансовой органи-
зации, основными функциями 
которой является содействие 
клиентам в реализации их ин-
вестиционных намерений, в 
том числе на рынке ценных 
бумаг, структурированных фи-
нансовых продуктов, на рын-
ке слияний, поглощений и ре-
структуризаций, консультаци-
онных и аналитических услуг.

Итак, в настоящее время 
определение «инвестиционный 
банкинг» претерпело опреде-
ленные изменения. 

Если при его появлении ос-
новной целью было содействие 
клиенту в операциях и сделках с 
ценными бумагами, ныне поня-
тие инвестиционного банкинга 
является очень широким и ох-
ватывает собой иную деятель-
ность по реализации инвести-
ционных намерений клиента.

В странах с развитым фондо-
вым рынком и общепринятой 
практикой привлечения капита-
ла путем открытого размещения 
ценных бумаг финансовые орга-

низации, координирующие дан-
ный процесс, выделены в особый 
класс. 

Принципиальное разделе-
ние банков на «коммерческие» и 
«инвестиционные» произошло в 
1933 году, когда в США был при-
нят закон Гласса-Стигала. После 
краха фондового рынка в октя-
бре 1929 года финансовая систе-
ма страны была фактически па-
рализована: банки, вложившие 
деньги в ценные бумаги корпо-
раций, не смогли рассчитаться 
со своими вкладчиками. Поэто-
му закон провел разделитель-
ную черту между организация-
ми двух типов. 

Первые – «инвестиционные 
банки» – были предназначены 
для вложения средств в ценные 
бумаги и лишались прав на депо-
зитно-ссудные операции.

Вторые – «коммерческие бан-
ки» – могли заниматься выдачей 
кредитов и расчетно-клиринго-
вой деятельностью. Соответ-
ственно, обе категории подчи-
нялись своим регуляторам. Ин-
вестиционные банки – Комис-
сии по ценным бумагам (Security 
Exchange Commission), коммер-
ческие – Федеральной резервной 
системе, по сути – Центральному 
банку страны. В 1999 году в за-
кон были внесены поправки, су-
щественно смягчающие разгра-
ничение между коммерческими 
и инвестиционными банками. 

Всем известные структуры 
– Merrill Lynch, Goldman Sachs, 
Morgan Stanley, Salomon Smith 
Barney – лидеры мирового ин-
вестиционного бизнеса. В евро-
пейских странах до конца про-
шлого века не было «инвестици-
онных банков». В последние го-
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ды они появились в результате 
масштабных слияний: покупка 
швейцарским Credit Suisse аме-
риканского First Boston, немец-
ким Deutsche Bank американско-
го Alex Brown и др. 

Выделим особенности инве-
стиционных банков в США:

1. 	 Современные инвестици-
онные банки США преобразова-
ны в инвестиционные холдин-
ги, которые стремятся покрыть 
спрос со стороны клиента на 
комплексные продукты. Жела-
ние предоставить клиенту «все 
в одном» привело американских 
инвестиционных банкиров к 
идеям покупок в состав холдинга 
коммерческих банков, страховых 
компаний, брокерских домов, ра-
ботающих на товарных рынках, 
и даже риелторов. 

2. 	 Операции современных 
инвестиционных холдингов дав-
но отошли от классических услуг 
инвестиционных банков по ан-
деррайтингу и обслуживанию 
слияний и поглощений. В насто-
ящий момент банкиры поглоти-
ли весь спектр операций инве-
стиционной отрасли – от класси-
ческого брокериджа, до управле-
ния активами и даже сервисных 
функций. 

3. Классический «инвестици-
онный банкинг» даже бывалым 
инвестиционным холдингам – 
игрокам на мировом фондовом 
рынке – не приносит стабиль-
ных доходов, из за обостряющей-
ся конкуренции. К тому же инве-
стиционные банки в этом секто-
ре очень зависимы от конъюн-
ктурных всплесков активности 
на рынках М&A и IPO. Все это 
толкает инвестиционные хол-
динги в сторону классического 

брокериджа и сопутствующих 
ему услуг. 

4. Инвестиционный менедж
мент в разрезе создания и управ-
ления инвестиционными фон-
дами и классического довери-
тельного управления для насе-
ления и VIP клиентов выступает 
мощным инструментом привле-
чения ресурсов клиентов. Воз-
можности этого инструмента не 
только сопоставимы с классиче-
ским брокериджем, но и способ-
ны оживить спрос на другие ус-
луги, предоставляемые инвести-
ционным холдингом. 

Инфраструктурная модель 
фондового рынка России: 

тенденции развития

События последних лет сви-
детельствуют о начале бума ин-
вестиционно-банковских услуг 
в России. Российским предпри-
ятиям остро требуются услуги 
по привлечению финансирова-
ния для обновления сильно из-
ношенных основных фондов. Это 
работа инвестиционных банков, 
являющихся, в первую очередь, 
институтами первичного финан-
сового рынка.

Основываясь на профессио-
нальной деятельности на рын-
ке ценных бумаг, формируется 
особое направление современ-
ного банковского бизнеса: ин-
вестиционно-посреднические 
услуги, которые включают в 
себя андеррайтинг, посредни-
ческие операции на вторич-
ном рынке, депозитарное об-
служивание и финансовое кон-
сультирование.

В настоящее время на рынке 
инвестиционно-банковских ус-

луг России работают на равных 
условиях и компании, и банки. 
Это позволяет охарактеризовать 
инфраструктурную модель фон-
дового рынка России как сме-
шанную. 

Здесь присутствуют отече-
ственные и зарубежные игроки. 
Условно на российском рынке 
инвестиционных банков можно 
выделить три группы:

"" крупнейшие международ-
ные банки, ориентированные 
на сделки с участием трансна-
циональных корпораций. Сум-
ма подобных сделок – несколь-
ко сотен миллионов и милли-
арды долларов: Morgan Stanley, 
Dresdner Kleinwort Wasserstein, 
JP Morgan, UBS, CSFB, Deutsche 
Bank, Citigroup, Goldman Sachs;

"" российские банки, фоку-
сирующиеся на международ-
ных рынках: ВТБ, Сбербанк, Газ-
промбанк,  Альфа-банк, «Ренес-
санс Капитал»;

"" российские инвестицион-
ные банки, ориентированные на 
работу на отечественном рынке: 
Росбанк, Траст, Промсвязьбанк, 
банк Москвы и др.

Характерной чертой рос-
сийского инвестиционного 
банковского рынка являет-
ся высокая доля операций ино-
странных банков, что может объ-
ясняться следующими причина-
ми. Спрос на услуги по первич-
ному размещению акций и про-
ведению сделок по слияниям и 
поглощениям предъявляют в ос-
новном крупные компании. В си-
лу недостаточной емкости рос-
сийского фондового рынка эми-
тенты вынуждены выходить на 
иностранные биржевые площад-
ки, невзирая на дополнительные 
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издержки. В этом случае более 
квалифицированные услуги мо-
гут оказать иностранные инве-
стиционные банки, обладающие 
большим опытом и поддержива-
ющие контакты с широким кру-
гом инвесторов. А главное, они 
обладают достаточным капита-
лом для обслуживания подоб-
ных размещений, чего не ска-
жешь об отечественных банках.

Важную роль играет так-
же имиджевая составляющая 
как при проведении IPO, так и 
при первичных размещениях. Ес-
ли компания взаимодействует с 
Morgan Stanley, то с одной сторо-
ны, это свидетельствует о том, что 
данная сделка представляет опре-
деленный интерес для указанного 
банка, а с другой – о способности 
компании оплатить его услуги. 
Все это имеет большое значение 
при оценке компании инвестора-
ми и может оказать существенное 
влияние на размер цены, которую 
они готовы платить.

Исторически организацион-
но-правовая форма инвести-
ционно-банковского бизнеса 
в современной России разви-
валась следующим образом:

"" Освоение данного направ-
ления деятельности брокерски-
ми компаниями и банками.

"" Консолидация банков и 
брокерских компаний, в резуль-
тате чего организация, занима-
ющаяся инвестиционно-банков-
ским бизнесом, входит в состав 
холдинга или сама становится 
холдинговой компанией.

"" Компании по ценным бума-
гам приобретают банки в каче-
стве дочерних организаций.

"" Банки создают дочерние 
инвестиционные банки.

Таким образом, отечествен-
ная практика демонстрирует те 
же тенденции, что и общемиро-
вая: холдинги становятся наи-
более эффективной, приемле-
мой формой инвестиционно-
банковского бизнеса. В целях 
снижения рисков инвестицион-
но-банковской деятельности она 
в той или иной форме дополня-
ется  параллельным осуществле-
нием классической банковской 
деятельности.

В целом  продуктовая линей-
ка российских инвестиционных 
банков стандартна.

Она включает в себя, прежде 
всего, публичные размещения 
ценных бумаг – и долговых, 
и акционерных. При этом вы-
пускающий банк, как правило, 
принимает на себя обязатель-
ство поддерживать по мере воз-
можности ликвидность бумаг 
на рынке и, соответственно, ак-
тивно ими торгует, а также зача-
стую обеспечивает краткосроч-
ное финансирование под залог 
этих бумаг.

Вторым важным направ-
лением инвестиционной бан-
ковской деятельности  является 
участие в сделках M&A, которое 
включает в себя как консультиро-
вание по покупке/продаже пред-
приятий или долей в компаниях, 
так и оформление (settlement) са-
мой сделки. Также существует ряд 
сопутствующих продуктов, напри-
мер, реструктуризация компаний 
с целью продажи непрофильных 
активов и концентрации на про-
фильных направлениях или под-
готовка компании к выходу на пу-
бличные рынки.

Инвестиционно-банковское 
направление включает в себя 

также финансовое консульти-
рование. Необходимы  услуги 
аналитиков и оценщиков, спо-
собных произвести необходи-
мые расчеты (например, опре-
делить диапазон цен на акции), 
подготовить необходимые доку-
менты (инвестиционный мемо-
рандум и т.д.). Кроме того, они 
должны уметь убеждать инве-
сторов в привлекательности и 
перспективности предлагаемых 
им ценных бумаг.

Следующим направлением 
инвестиционного банкинга яв-
ляется синдицированное кре-
дитование.

Объектами долгосрочного 
синдицированного кредита вы-
ступают потребности инвести-
ционного характера: модерни-
зация и технологическое перево
оружение, осуществление строи
тельства нового предприятия, 
разработка и добыча сырьевых 
ресурсов, драгоценных метал-
лов, научно-технические разра-
ботки, мероприятия в области 
экологии, энергетики и т.д. [5].

Синдицированный кредит 
– кредит, предоставляемый не-
сколькими кредиторами одному 
заемщику.

Главной его особенностью яв-
ляется наличие нескольких кре-
диторов, поэтому сумма кредита 
и риски распределяются между 
банками-участниками. 

Данный банковский инстру-
мент применяется, если заем-
щик требует больших сумм кре-
дитов, а для одного банка неже-
лательна такая концентрация 
рисков кредитного портфеля.

При организации синдициро-
ванного кредитования заемщик 
выстраивает отношения с одним 
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банком – организатором креди-
та. Банк-организатор гарантиру-
ет конфиденциальность инфор-
мации об операциях.

Задачи организатора заклю-
чаются в подготовке информа-
ционного меморандума о заем-
щике, предложения другим бан-
кам по участию в синдикации и 
переговорах с ними, подготовке 
и согласовании договора.

Банк-организатор должен 
быть одним из крупнейших кре-
диторов. Это означает, что он 
уверен в надежности заемщика 
и является дополнительной га-
рантией для остальных участни-
ков синдиката.

После заключения кредитно-
го соглашения банк-организатор, 
выступая в роли агента операции, 
аккумулирует средства банков – 
членов синдиката и передает их 
заемщику. Аналогичным образом 
он распределяет процентные вы-
платы и основную сумму для воз-
врата.

Банки-участники экономят на 
трансакционных издержках, свя-
занных с выдачей кредита, дове-
ряя проверку заемщика и работу 
над договором преимуществен-
но организатору.

Еще одним направлени-
ем инвестиционного банкинга 
являются торговые операции 
банков. Они представляют со-
бой операции по купле-продаже 
ценных бумаг и других финансо-
вых инструментов на вторичном 
рынке, совершаемые по поруче-
нию клиентов [28, c. 272]. При 
этом коммерческие банки  вы-
ступают  в качестве финансового 
брокера на рынке ценных бумаг.

Брокерская деятельность не 
сводится к совершению сделок 

по купле-продаже ценных бумаг 
для клиентов. Она включает так-
же хранение, учет и использова-
ние денежных средств клиентов, 
предназначенных для инвести-
рования в ценные бумаги или 
полученных от продажи ценных 
бумаг. Коммерческие банки, как 
правило, сочетают дилерскую, 
брокерскую и депозитарную де-
ятельность.

В последнее время спрос на 
депозитарные услуги банков 
резко возрос. Это связано, во-
первых, с широким применени-
ем бездокументарных техноло-
гий обращения ценных бумаг, 
когда ценные бумаги не оформ-
ляются на бумажных носите-
лях-сертификатах. Во-вторых, 
со стремлением банков предо-
ставлять клиентам комплексное 
обслуживание на рынке ценных 
бумаг, включающее брокерские 
операции, депозитарное обслу-
живание, доверительное управ-
ление. Банки по сравнению с 
другими профессиональными 
участниками рынка имеют хоро-
шую материально-техническую 
базу, позволяющую проводить 
комплексное и глубокое обслу-
живание клиентов, постоянно 
расширять и обновлять линей-
ку услуг на рынке ценных бумаг.

Следующим направлением 
инвестиционного банкинга 
являются операции банков по 
доверительному управлению 
активами. В России отношения 
доверительного управления ре-
гулируются гл. 53 ГК РФ, в соот-
ветствии с которой по договору 
доверительного управления од-
на сторона передает другой сто-
роне на определенный срок иму-
щество в доверительное управ-

ление, а другая сторона обязу-
ется осуществлять управление 
этим имуществом в интересах 
учредителя управления.

Доверительное управление 
может осуществляться банка-
ми в двух формах: по индивиду-
альному договору и путем созда-
ния общих фондов банковского 
управления.

Коммерческие банки, как пра-
вило, создают собственные управ-
ляющие компании. Преимущества 
создания собственных управляю-
щих компаний для банков состо-
ят в диверсификации их бизнеса, 
формировании источника допол-
нительных доходов и расширении 
клиентской базы.

К настоящему времени отече-
ственные инвестиционные бан-
ки уже сумели достичь достаточ-
но высокого уровня работы и их 
принципиальным отличием от 
зарубежных коллег является, по-
жалуй, только лишь масштаб де-
ятельности и охватываемой гео-
графии. За последние несколько 
лет российские банки приобрели 
богатый опыт совершения сде-
лок. Сегодня не редкость, когда 
российский банк представляет 
интересы российской компании 
на международной арене.

Вместе с тем существуют за-
метные различия в общей эконо-
мической ситуации в России и в 
развитых странах, которые и по-
рождают тот самый «националь-
ный колорит». 

К примеру, на Западе у бан-
ков имеется значительно боль-
шая клиентская база, активнее 
используются инструменты фон-
дового рынка, клиенты более 
восприимчивы к новым техноло-
гиям. В России все не совсем так: 
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Таблица 1 

Классификация инвестиционной деятельности коммерческих банков и ее влияние на 
основные конкурентные преимущества 

До-
ход

Ликвид-
ность Риск Имидж

Коли-
чество 
клиен-

тов

Со
бс

тв
ен

на
я 

ин
ве

ст
иц

и-
он

на
я 

де
ят

ел
ьн

ос
ть

Дилерские операции + +       - +    - Н Н

Кредитование 
инвестиционных 
проектов

+ - - + +

Ин
ве

ст
иц

ио
нн

ы
й 

ба
нк

ин
г

Брокерские операции + Н Н + +

Депозитарное 
обслуживание + Н Н + +

Доверительное 
управление активами + Н Н + +

Организация 
размещения долговых 
ценных бумаг и IPO

+ Н Н + +

M&A + Н Н + +

Организация 
синдицированного 
кредитования

+ - - + +

Секьюритизация 
активов + + - + Н

Где «+» увеличивает, улучшает данный критерий, «-» уменьшает, ухудшает данный критерий, «Н» не ока-
зывает влияния на данный критерий
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за крупных клиентов приходится 
конкурировать с крупными запад-
ными инвестиционными банка-
ми, что приводит к тому, что рос-
сийские игроки активно ориенти-
руются на средний сегмент. 

На данном этапе все возмож-
ные услуги, которые могут ока-
зывать инвестиционные банки, 
в России уже представлены. И 
перспективы развития этой от-
расли связаны, прежде всего, с 
ростом востребованности по-
добных услуг. 

***

На основе проведенного ис-
следования инвестиционные 
операции коммерческих банков 
на современном этапе разви-
тия экономики России автором 
предлагается  разделить на соб-
ственную инвестиционную де-
ятельность и  инвестиционный 
банкинг в связи с различной ро-
лью, оказываемой на их конку-
рентные преимущества. 

Собственная инвестицион-
ная деятельность (дилерская, 
кредитование инвестиционных 

проектов) коммерческих бан-
ков осуществляется за счет соб-
ственных средств и привлечен-
ных депозитов юридических и 
физических лиц.

Основная цель данной дея-
тельности – диверсификация ак-
тивов, повышение ликвидности 
банка и получение дохода. Такая 
цель определяет главную роль 
этой деятельности в повыше-
нии конкурентных преимуществ 
банка – улучшении его финансо-
во-экономических показателей.

Инвестиционный банкинг не 
связан с привлечением и раз-
мещением ресурсов банками от 
своего имени, они приносят ко-
миссионные доходы, значение 
которых в обеспечении рента-
бельности банковского сектора 
постоянно возрастает [6].

В настоящее время в структу-
ре доходов крупнейших банков 
мира до 50% прибыли составля-
ют поступления от оплаты бан-
ковских услуг [7].

В таблице 1 представлена ав-
торская классификация видов 
инвестиционной деятельности 
коммерческих банков с учетом 
их различного влияния на ос-

новные конкурентные преиму-
щества. 

Как видно из данной табли-
цы, основным преимуществом 
инвестиционного банкинга яв-
ляется увеличение показателей: 
доход, имидж и количество кли-
ентов, при том что показатели 
ликвидности и риска не ухуд-
шаются.

Итогом проведенного иссле-
дования стала необходимость 
уточнения  дефиниций – инве-
стиционная деятельность, ин-
вестиционный банкинг, – что по-
зволило произвести авторскую 
классификацию видов инвести-
ционной деятельности коммер-
ческих банков с учетом их раз-
личного влияния на основные 
конкурентные преимущества: 
собственную инвестиционную 
деятельность и инвестицион-
ный банкинг. Автором опреде-
лено, что в настоящее время 
российскими коммерческими 
банками недооценена возмож-
ность максимизации прибыли 
за счет комиссионных доходов 
и недостаточно развито данное 
направление по сравнению с за-
рубежными банками.

Библиография

1.	 Леонтьев Е., Бочаров В.В., Радковская Н.П. Инве-
стиции : учебное пособие. – М.: Магистр; ИНФА – М, 2010. 
С. 126

2.	 Fleuriet Michel. Investment bankin gexplained: An 
inside’s  guide to the industry/ McGraw-Hill Finance&Investing, 
2008

3.	 Morrison Alan D., Wilhelm Jr William J. Investment 
banking: institutions, politics, and law. Oxford university 
press, 2007

4.	 Ахтулов А.Л., Бирюкова Е.Ю. Система менеджмен-
та качества как основа конкурентоспособности коммер-
ческого банка // Вестник Ижевского Государственного 
технического университета. 2009. № 4

5.	 Банковское дело: учебник. - 2-е изд., перераб. и 
доп./под ред. Лаврушина О.И.. - М.: Финансы и статисти-
ка, 2000. С. 205

6.	 Банковское дело: Учебник для вузов. 2-е изд./Под ред. 
Белоглазовой, Кроливецкой Л. - СПб.: Питер, 2010. С. 263

Подписку на электронную версию наших изданий  
вы можете оформить на сайте Научной электронной библиотеки  

www.elibrary.ru



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 6/201218

РЫНОК КАПИТАЛА

В
Факторы влияния на механизм 

формирования ставок процента на рынке 
микрофинансирования

общетеоретическом плане политика формиро-
вания процентных ставок на рынке микрофи-
нансирования, как и на любом ином рынке, на 

котором цена заемных средств выступает в форме процента, 
должна учитывать специфические функции процента, а именно: 

"" распределительная функция, при помощи которой про-
исходит передача части прибыли хозяйствующих субъектов и 
доходов населения кредитору за пользование ссуженными де-
нежными средствами;

"" стимулирующая – процент является важнейшим стиму-
лом эффективного использования заемных средств и их свое
временного возврата; 

"" регулирующая функция, при помощи  которой может быть 
обеспечена мобилизация финансовых ресурсов в стране за счет 
внутренних источников, а регулирование процентной ставки 
считается ключевым инструментом управления монетарной 
сферой экономики, управления ликвидностью и инвестиция-
ми экономических субъектов и населения. 

В современных условиях на механизм формирования ставок 
процента на рынке микрофинансирования влияют следующие 
факторы: 

− уровень развития сферы  финансового посредничества в 
стране, 

− спрос на услуги  участников микрофинансовой деятель-
ности, 

− предложение заемных средств для микрофинансовой де-
ятельности (определяется структурой источников заимство-
вания средств участников микрофинансовой деятельности); 

− динамика ставки рефинансирования и в целом денежно-
кредитная политика центрального банка; 

− риски финансовой сферы; 
− уровень инфляции.

Аннотация:
В статье исследуется  процесс 
формирования процентных ставок 
на рынке микрофинансирования 
России в зависимости от 
института, осуществляющего 
микрофинансирование и 
микрокредитование: банк, НКО, 
коммерческие и некоммерческие 
МФО, неформальные субъекты 
микрофинансирования; от 
заемщика: микрокредиты для 
малого и среднего бизнеса 
(МСБ) и потребительское 
микрокредитование; особенностей 
регулирования деятельности на 
рынке микрокредитования.

Ключевые слова: 
микрофинансирование и 
микрофинансовые организации, 
процентная политика, 
регулирование деятельности на 
рынке микрофинансирования.
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Помимо макроэкономиче-
ских факторов на формирова-
ние уровня процентных ставок 
также оказывают влияние вид и 
срок кредита, репутация и эко-
номическое положение клиента, 
продолжительность его деловых 
отношений с институтом финан-
сового посредничества. 

Общая оценка современной 
процентной политики органи-
заций, осуществляющих микро-
финансовую деятельность, пред-
ставлена на рисунке 1 (данные 
по итогам 2011 г.).

Как видно из рис. 1, средне-
взвешенная годовая ставка по 
выданным займам в 2011 г.  сни-
зилась с 31,4%  до 27% без уче-

та займов до зарплаты. За тот же 
период ставка по привлеченным 
инвестициям, займам/кредитам 
снизилась с 14,5% до 10,1%, а 
ставка по  привлеченным сбере-
жениям –  с 18% до 17,2%. Сто-
имость фондирования держит-
ся в районе 14,5%. Маржа – 13% 
годовых. 

При исследовании процесса 
формирования процентных ста-
вок на рынке микрофинансиро-
вания представляется  целесо
образным разграничить процент-
ную политику в зависимости от:

"" института, осуществляю-
щего микрофинансирование и 
микрокредитование: банк, НКО, 
коммерческие и некоммерче-

ские МФО, неформальные субъ-
екты микрофинансирования;

"" заемщика: микрокредиты 
для малого и среднего бизнеса 
(МСБ) и потребительское микро-
кредитование;

"" особенностей регулирова-
ния деятельности на рынке ми-
крокредитования.

Формирование процентных 
ставок: зависимость 

от специфики банковского 
бизнеса

Итак, рассмотрим формиро-
вание процентных ставок на 
рынке микрофинансирования в 
зависимости от института, осу-

Рисунок 1. Уровень процентных ставок по организациям,  осуществляющим 
микрофинансовую деятельность, в% [1]
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ществляющего микрофинанси-
рование и микрокредитование.

Если речь идет о кредитной 
организации, а тем более – о бан-
ковской кредитной организа-
ции, то процесс формирования 
процентных ставок определя-
ется спецификой банковского 
бизнеса и косвенно регулиру-
ется Банком России. Банки стре-
мятся увеличить свою процент-
ную маржу, в результате в России 
в настоящее время сохраняется 
более высокая банковская про-
центная маржа, чем в развитых 
странах. 

Развитие банковской  конку-
ренции, включая рынок микро-
финансирования, не позволя-
ет банку чрезмерно манипули-
ровать ставками, поскольку по-
тенциальные клиенты сегодня 
имеют альтернативные предло-
жения по размещению и привле-
чению ресурсов. Это заставляет 
банки улучшать условия креди-
тования для заемщиков, в том 
числе снижать ставки кредито-
вания до минимальных значе-
ний рентабельности, упрощать 
требования к заемщикам, но это 
приводит к принятию банками 
чрезмерного кредитного риска. 
В связи с этим зачастую микро-
кредитование  воспринимает-
ся банками как низкоконку-
рентный бизнес, но с высокой 
маржой (кредитные ставки – до 
20-25%). Вместе с тем в перспек-
тиве можно ожидать как появле-
ния новых микрокредитных про-
грамм у самих банков, так и соз-
дания ими дочерних микрофи-
нансовых структур. Это обеспе-
чит умеренное, но стабильное 
увеличение присутствия банков 
на рынке микрокредитования. 

Если же микрофинансирова-
ние осуществляет коммерческая 
МФО или неформальные инсти-
туты, то уровень процентных 
ставок,  как правило, очень вы-
сок, что, как многократно отме-
чали практики банка Grameen и 
других микрокредитных органи-
заций, является одним из основ-
ных недостатков деятельности 
МФО. Сегодня микрофинансовые 
организации могут предлагать 
ставку 2% в день – то есть 732(!) 
процента годовых. У многих 
компаний, кроме того, имеются 
штрафы за просрочку. Бывает, 
когда за просрочку даже в один 
день взимают единовременную 
комиссию в размере 500 рублей, 
плюс берут неустойку, которая, в 
свою очередь, зависит от суммы. 
Например, при кредите в 2 тыся-
чи рублей – это будет 40 рублей, 
с трех тысяч – уже 60 рублей и 
так далее. 

На первый взгляд,  высокий 
уровень процентных ставок по 
выдаваемым кредитам противо-
речит заявленным целям микро-
финансирования – борьбе с бед-
ностью и стимулированию пред-
принимательства [2]. Однако 
повышенные ставки, использу-
емые небанковскими микрофи-
нансовыми  организациями, как 
правило, экономически оправда-
ны и являются реакцией на вы-
сокие риски кредитования. Вы-
сокие ставки  отвечают одному 
из основных принципов данной 
сферы: микрофинансирование 
– это не благотворительность, а 
социальное предприниматель-
ство, социальный бизнес. Отме-
тим к тому же, что сравнительно 
высокие процентные ставки по 
микрокредитам компенсируют-

ся упрощенными процедурами 
получения займов, что в опре-
деленной степени снижает «не-
монетарную» составляющую их 
стоимости для заемщика.

Формирование процентных 
ставок на рынке микрофинан-
сирования в значительной сте-
пени  зависит и от вида заем-
щика: микрокредиты для мало-
го и среднего бизнеса (МСБ) и 
потребительские микрокреди-
ты. Рынок микрокредитования 
в большинстве развивающих-
ся стран, как известно, помога-
ет беднейшим слоям населения 
повышать уровень жизни. Лиде-
ром по количеству клиентов яв-
ляется Индия, а по размеру порт-
феля – Китай. В России состав 
участников рынка микрокреди-
тования достаточно разнороден. 
Структура портфеля, по данным 
Национального партнерства 
участников микрофинансового 
рынка (НАУМИР), в 2011 тако-
ва: 60% приходится на кредито-
вание начинающих предприни-
мателей, 40% портфеля – стан-
дартные потребительские зай-
мы и «займы до зарплаты», в том 
числе «с доставкой на дом». Со-
вокупный портфель микрозай-
мов в 2011 году равен 16,1 млрд 
рублей, в том числе 12,9 млрд ру-
блей займов на развитие пред-
принимательской деятельно-
сти. Займы на потребительские 
нужды – 3,16 млрд рублей, зай-
мы до зарплаты (pay day loans) 
– 0,15 млрд рублей. Общий порт-
фель МФО – 20 млрд рублей, а с 
учетом КПК – 35-37 млрд рублей. 

Средняя ставка по беззалого-
вому кредитованию малого биз-
неса на сегодняшний день со-
ставляет 12-14% годовых в ру-
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блях сроком от года до трех лет. 
Залоговое кредитование мало-
го бизнеса находится на сред-
ней отметке в 15% годовых в 
рублях сроком кредитования до 
пяти лет, потребительские кре-
диты предоставляются по став-
ке 19-21%.

Микрокредиты для малого и 
среднего бизнеса (МСБ) повы-
шают риски кредитора в силу  
непрозрачности этого бизнеса,  
отсутствия массовых техноло-
гий работы, в том числе мето-
дик по управлению кредитны-
ми рисками в небольших бизнес-
структурах, отсутствия развито-
го корпоративного управления и 
прозрачной официальной отчет-
ности. Но в настоящее время на-
блюдается не только рост числа 
малых и микропредприятий, но 
также и рост объемов их бизнеса 
(включая рост оборотов, числен-
ности сотрудников и пр.). Также 
среди положительных момен-
тов, способствующих сегодня ро-
сту интереса кредиторов к дан-
ному сегменту, необходимо вы-
делить постепенное повышение 
прозрачности предприятий МСБ, 
то есть снижение «серого» обо-
рота и неучтенной в официаль-
ной отчетности части бизнеса.  

Но проблемой кредитования 
малого и среднего бизнеса оста-
ется отсутствие у предприятий 
данного сектора российской эко-
номики достаточного обеспече-
ния. В некоторых банках эта про-
блема решается при помощи без-
залоговых кредитов.  Хотя их 
размер может составлять около 
1 млн руб., размеры все равно 
ограничены в связи с высокими 
рисками, которые несет банк. 

Проблема стартового 
капитала: опыт стран ЕС 

и России

Еще одной проблемой креди-
тования малого и среднего биз-
неса является проблема старто-
вого капитала. Сегодня средний 
возраст пятидесяти процентов 
компаний, представляющих ма-
лый бизнес, не превышает 3 лет. 
25% из них существуют менее 
года. Для кредитных организа-
ций между тем «возраст» заем-
щика имеет особое значение. 
Банки, как правило, не кредиту-
ют предприятия, которые суще-
ствуют менее шести месяцев.

Расширению кредитования 
МСБ мешают сложности и с оцен-
кой финансового состояния по-
тенциального заемщика. Неболь-
шие компании часто могут предо-
ставить только разрозненную ин-
формацию о своей финансовой де-
ятельности, что увеличивает ри-
ски для банка и, соответственно, 
уровень ставки по микрокреди-
ту. Однако если предприятие, по 
оценкам кредитного эксперта, об-
ладает хорошим уровнем креди-
тоспособности и его финансовое 
состояние удовлетворительное, 
то некоторые банки готовы пре-
доставлять кредиты, обеспечен-
ные залогом лишь на 50%. Осталь-
ные 50% покрываются гарантия-
ми местной администрации или 
средствами специально создан-
ных гарантийно-залоговых фон-
дов. Данная форма сотрудниче-
ства банков с государством имеет 
большие перспективы, она позво-
ляет получить доступ к кредитам 
малым предприятиям, не облада-
ющим достаточным залоговым 
обеспечением. Особенно актуаль-

но подобное сотрудничество для 
предприятий, находящихся на ста-
дии старт-ап (по такой программе 
активно работает ВТБ 24).

Следует заметить, что в зару-
бежной практике микрокреди-
тования МСБ при относительно 
высоких процентах по такого ро-
да кредитам давно существуют 
программы «помощи» банкам и 
МСБ для развития кредитования 
как внешнего источника форми-
рования финансовых ресурсов 
малых и средних предприятий. 

Например, в Германии суще-
ствует большое количество про-
грамм поддержки малого и сред-
него бизнеса. Эти программы в 
сотрудничестве с частными бан-
ками реализует государствен-
ный банк развития KfW. В Япо-
нии для обеспечения механиз-
мов кредитования малого биз-
неса и предоставления займов 
создана Корпорация страхова-
ния малого и среднего бизнеса, 
а также Ассоциация гарантиро-
вания кредита (аналогично соз-
данию Государственных фондов 
для развития и поддержки мало-
го бизнеса в Китае, США и других 
странах). [3].

В отношении потребитель-
ского микрокредитования в 
России обсуждаемым вопросом 
является проблема предостав-
ления займов до зарплаты или 
P2P (person-to-person)/интер-
нет-кредитование (через элек-
тронные платежные системы). 
Стоимость кредита часто не рас-
крывается, а заемщики не могут 
адекватно оценить риски. Объем 
займов до зарплаты в сравнении 
с классическими потребитель-
скими микрозаймами составля-
ет около 15%. Однако из-за до-
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ступности и прямого влияния на 
граждан высокие ставки по этим 
кредитам стали причиной широ-
кого общественного резонанса, 
причем законодательство о ми-
крофинансировании изначально 
не предполагало его использо-
вания в отношении такого рода 
займов. Запреты в данной сфере 
могут только вернуть проблемы 
в «серую» зону, необходимо про-
зрачное и четкое регулирование 
деятельности микрофинансовых 
организаций, в первую очередь, 
в сегменте потребительского 
микрокредитования. 

Как отмечалось выше, фор-
мирование процентных ставок 
на рынке микрофинансирова-
ния в зависимости от особенно-
стей регулирования данной  де-
ятельности. Во многих странах 
микрокредитование находится 
под жестким контролем как са-
мого механизма кредитования, 
так и  уровня процентных ставок 
со стороны государственных ор-
ганов, например, путем опреде-
ления предельно допустимого 
уровня процентных ставок ко-
нечным заемщикам. Так, в 14 
странах Евросоюза установлены 
либо абсолютные ограничения 
на процентную ставку (Греция, 
Ирландия, Мальта), либо отно-
сительный потолок в виде над-
бавки к базовой ставке (Бельгия, 
Эстония, Франция, ФРГ, Италия, 
Голландия, Польша, Португалия, 
Словакия, Испания, Словения). 
В Германии закон ограничивает 
для кредиторов право на взима-
ние процентов по ставке выше 

двойного значения средней ры-
ночной ставки, а также устанав-
ливает максимальное значение 
для кредитных организаций на 
уровне 12 процентных пунктов 
выше средней процентной став-
ки. В ряде стран центральный 
банк несет ответственность за 
соблюдением предельных ста-
вок по кредитам (Италия, Пор-
тугалия), в других странах – ор-
ган лицензирования (Британия, 
Франция, Голландия, Эстония, 
ФРГ) либо орган по защите прав 
потребителей, омбудсмен (Ир-
ландия, Болгария, Латвия, Фин-
ляндия), либо орган надзора за 
рынками (Словения). Следует, 
однако, отметить, что  ограни-
чение распространяется только 
на процентную ставку, что по-
зволяет организациям устанав-
ливать более высокую эффек-
тивную ставку процента за счет 
комиссий. 

В России пока уровень про-
центных ставок регулируется в 
основном самим рынком. Тем-
пы роста рынка микрокреди-
тования в России, по оценкам 
НАУМИР,  в 2011 году состави-
ли 35%, и такой рост при отсут-
ствии контроля может привести 
к негативным последствиям.

Необходимость 
законодательного 

регулирования 
потребительского 

микрокредитования

Эксперты в области микро-
финансирования отмечают, что 

банковское потребительское ми-
крокредитование требует своего 
особого регулирования со сторо-
ны государства. Перспективы по-
добного регулирования связаны 
с принятием Федерального за-
кона «О потребительском креди-
те»1, проект которого разработан 
Министерством финансов РФ или 
Федерального закона «О потреби-
тельском кредитовании»2, проект 
которого разработан Ассоциацией 
региональных банков России. 

На наш взгляд, второй из ука-
занных проектов в большей сте-
пени позволяет регулировать по-
литику банков в отношении ми-
крокредитов, в том числе, про-
центную политику. Хотя в соответ-
ствии со ст. 3 Проекта ФЗ «О потре-
бительском кредитовании»  отме-
чается, что сфера действия данно-
го закона не распространяется на 
договора потребительского кре-
дита, сумма предоставляемых де-
нежных средств по которым не 
превышает десять минимальных 
размеров оплаты труда.  Законо-
проект содержит определение эф-
фективного годового процента – 
совокупная цена (стоимость) по-
требительского кредита за один 
год, указываемая в виде опреде-
ленного процента от полученной 
потребителем суммы по договору 
потребительского кредита. Дан-
ный показатель используется по-
требителем для сравнения стои-
мости финансовых услуг, оказыва-
емых различными кредиторами, 
а его законодательное закрепле-
ние служит целям развития кон-
куренции на кредитном рынке. В 

1 Проект закона опубликован 11 ноября 2010 г. на сайте «Российской Газеты»

2 http://www.rb.ru/inform/53027.html
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2012 году, после принятия закона 
о потребительском кредитова-
нии, микрофинансовые органи-
зации должны будут раскрывать 
эффективную ставку по кредиту 
наравне с банками и кредитными 
кооперативами. В договорах будет 
размещаться информация о пол-
ной стоимости кредита или займа, 
чтобы заемщик адекватно пони-
мал, сколько он будет платить по 
займам в микрофинансовых орга-
низациях. При этом предполагает-
ся, что для появления сопостави-
мой картины эффективную про-
центную ставку нужно будет рас-
крывать однотипно для банков, 
МФО и кредитных кооперативов, 
тогда потребитель будет прини-
мать осознанное решение с уче-
том всех факторов.  

Возможности снижения про-
центных ставок по микрокре-
дитам для населения связаны, 
на наш взгляд, и с перспективой 

усиления взаимодействия бан-
ка  с Бюро кредитных историй, 
а также применения клиенто-
ориентированной технологии 
банковского бизнеса и в сфере 
микрокредитования. В частно-
сти, необходимо ранжирование  
потребителей микрокредитов, 
учет их специфики. Нужно рас-
смотреть возможность введе-
ния с 2013 или с 2014 года обя-
зательность участия в СРО для 
МФО, чтобы создать систему 
компенсационных фондов для 
выполнения обязательств МФО 
перед кредиторами.

Фактором снижения процент-
ной ставки является и растущая 
конкуренция на рынке микро-
финансовых услуг. В 2011 году 
Министерство финансов внес-
ло в реестр около 400 МФО. Про-
должение этой тенденции роста 
приведет к изменению структу-
ры институтов микрофинанси-

рования, сложившейся ранее: 
доля кредитных кооперативов 
на рынке (по количеству орга-
низаций) уже в 2012 году может 
сократиться с текущих 75 до 65 
и менее процентов, при соот-
ветствующем увеличении доли 
практически отсутствовавших 
ранее на рынке МФО.

Перспективы снижения про-
центных ставок по услугам ми-
крофинансовых организаций 
связаны и с такими составляю-
щими процентной ставки, как 
премия, эквивалентная уровню 
инфляционных ожиданий на 
срок долгового обязательства, и 
премия за риск неплатежа. Дру-
гими словами, снижение про-
центных ставок напрямую за-
висит и от уровня инфляции и 
адекватной оценки риска микро-
финансовыми организациями. 
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П
Рост издержек при финансировании 
инвестиционных проектов в условиях 
ограниченности частного капитала

ланируемая инвесторами норма прибыли, а 
также сроки окупаемости инвестиционных 
затрат, вложенных в проект, под влиянием 
внутренних и внешних рисков претерпева-

ют серьезные изменения, как правило, в  сторону уменьше-
ния нормы прибыли и увеличения сроков окупаемости. Как 
показывает практика нескольких последних лет, в результа-
те реализации внешних рисков сроки окупаемости инвести-
ций увеличились более чем в 2 раза (в среднем с 7 до 15 лет), 
что негативным образом сказалось на доходности проектов. 
Например, в отрасли строительства коммерческой недвижи-
мости отрицательный тренд арендных ставок на производ-
ственные и складские площади свел к минимуму предпола-
гаемую доходность инвестиций.  Изменения капитала про-
ектов в сторону увеличения из-за спиралеобразного роста 
себестоимости строительства (за счет роста цен на строи-
тельные материалы, увеличения спроса на строительных ра-
бочих, приведшего к  росту уровня оплаты их труда) настоль-
ко увеличили капиталы строительных проектов, что срок их 
окупаемости стал сравним со сроком амортизации или сро-
ком физического износа если не самого создаваемого объек-
та инвестиций, то как минимум  сопутствующих коммуника-
ций, морального устаревания технологий или оборудования.

Практика последнего десятилетия показывает, что в услови-
ях ограниченности частного капитала большинство инвести-
ционных проектов в различных отраслях промышленности, а 
также в промышленно-гражданском строительстве финанси-
ровались за счет заемных средств, привлекаемых в виде кре-
дитов у коммерческих банков при минимальном собственном 
участии инициатора проекта (от 5 до 30% в зависимости усло-
вий, выдвигаемых кредитором).  В ситуации нарастания кри-
зисных явлений  в качестве основного способа компенсации 
потерь по ссудам российские банки использовали повышение 
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процентной ставки. Стоит отме-
тить, что уплата процентов за 
пользование инвестиционным 
кредитом по своей экономиче-
ской сути также представляет 
инвестиционные затраты, вли-
яющие на увеличение капитала 
проекта и срока его окупаемости 
[1]. В условиях альтернативы вы-
бора между прекращением (сво-
рачиванием, замораживанием, 
ликвидацией)  инвестиционно-
го проекта или его дофинанси-
рованием, как правило, инициа-
тор проекта выбирает дофинан-
сирование, привлекая средства 
любых инвесторов даже по за-
вышенной процентной ставке. 
Одной из мотиваций подобного 
выбора является то, что  замо-
роженный или прекращенный 
иным способом проект факти-
чески может оказаться потерей 
капитала, к тому же еще требую-
щей дополнительных затрат. Та-
ким образом, величина издержек 
прекращения проекта – это тот 
фактор, который всегда должен 
иметься в виду при принятии ре-
шения о продолжении или пре-
кращении проекта в условиях 
очевидного снижения его рен-
табельности. Следует отметить, 
что величина издержек может 
быть настолько существенной, 
что приведет не только к потере 
капитала, вложенного в проект, 
но даже превысит его величину. 

Классификация издержек 
прекращения проекта

Издержки прекращения про-
екта имеют крайне небольшую 
вариативность в зависимости от 
отрасли, в которой реализуется 
проект, и могут быть соответ-

ствующим образом классифи-
цированы. 

Финансовые и нефинансовые 
издержки

Финансовые издержки прек
ращения проекта представляют 
собой основной и самый круп-
ный комплекс затрат, связанный 
с проведением мероприятий по 
прекращению проекта, а именно:

"" Прямые денежные затраты 
на консервацию зданий и соору-
жений и/или затраты на демон-
таж и/или перемещение, хране-
ние, утилизацию оборудования, 
материалов, отходов, образовав-
шихся на инвестиционной ста-
дии проекта до решения о его 
прекращении.

"" Штрафы, пени, неустойки, 
связанные с досрочным растор-
жением договоров, незаключе-
нием основных договоров после 
подписания предварительных, 
отменой существующих догово-
ренностей и соглашений о наме-
рениях, заключенных и/или до-
стигнутых на инвестиционной 
фазе проекта или до начала его 
реализации.

"" Налоговые платежи,  свя-
занные с приобретением на ин-
вестиционной фазе материаль-
ных и/или нематериальных ак-
тивов, в том числе налог на иму-
щество (в случае приобретения 
и постановки на счета бухгал-
терского учета оборудования, 
возведенных зданий и сооруже-
ний/объектов незавершенно-
го строительства), НДС, акцизы, 
транспортный, земельный нало-
ги и т.п.

"" Затраты, связанные с пре-
кращением/изменением права 
собственности на созданное/

приобретенное на инвестицион-
ной стадии имущество. А имен-
но:  оплата гонораров и комис-
сий агентам по продажам, устро-
ителям аукционов, пошлины и 
платежи в адрес надзорных и ре-
гистрирующих органов за внесе-
ние изменений в сертификаты, 
лицензии и т.п., включая градо-
строительные планы.

"" Затраты работодателя, свя-
занные с сокращением, увольне-
нием, переквалификацией пер-
сонала, набранного на инвести-
ционной фазе проекта.

"" Процентные и комиссион-
ные платежи банкам или инве-
сторам до полного погашения 
ссуды или иных займов, привле-
ченных на финансирование про-
екта.

Нефинансовые издержки – 
это, в первую очередь, потеря 
имиджа/части имиджа компа-
нии, как не справившейся с про-
ектом: снижение доверия креди-
торов, органов государственной 
власти, изменение отношений с 
контрагентами, а также связан-
ные с этим отзывы лицензий, 
разрешений, отмена постанов-
лений, ставших следствием пре-
кращения проекта.

Несмотря на то, что нефи-
нансовые издержки в момент 
прекращения проекта не явля-
ются денежными затратами, в 
долгосрочном периоде они мо-
гут стать причиной дополни-
тельных материальных затрат, 
например, таких, как повышен-
ные процентные ставки будущих 
кредиторов, диктуемые ухудше-
нием категории кредитного ри-
ска конкретной компании или 
любой компании, связанной с 
конечным бенефициаром – ини-
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циатором прекращенного про-
екта. Изменения в отношениях 
с контрагентами, страхующими 
свои риски, в связи с прекраще-
нием проекта могут стать изме-
нениями в условиях расчетов с 
поставщиками, например, от-
каз на поставки без предоплаты 
(полной или частичной), а с по-
купателями – увеличением от-
срочки платежа. Это приводит к 
возрастанию оборачиваемости 
оборотного капитала, уменьшая 
текущую ликвидность компа-
нии, создавая дополнительные 
операционные затраты.   

Прямые и косвенные 
издержки

Прямые издержки прекра-
щения проекта – это те затраты, 
которые инициатор проекта осу-
ществляет непосредственно для 
прекращения проекта. То есть 
все затраты  в форме денежных 
платежей, осуществляемые ком-
панией в момент прекращения 
проекта. К прямым издержкам 
относятся:

"" Затраты на необходимые 
для прекращения проекта опе-
рации с имуществом и иными 
активами, остающимися в соб-
ственности инициатора проек-
та, в том числе консервацию, де-
монтаж, вывоз, утилизацию, вре-
менное или долгосрочное скла-
дирование материальных ак-
тивов, созданных или приобре-
тенных на инвестиционной фазе 
проекта.

"" Затраты работодателя, свя-
занные с увольнением работни-
ков. 

"" Платежи в фискальные, над-
зорные, иные государственные 
органы (налоговые платежи, раз-

личные пошлины, штрафы, пени, 
неустойки), связанные с создан-
ными активами и деятельностью 
по прекращению проекта, с целью 
соблюдения норм и правил, уста-
новленных законодательством 
различных уровней. Например, 
экологические, пожарные, градо-
строительные, санитарные и про-
чие нормы.

"" Затраты, связанные с реа-
лизацией активов (прекращение 
права собственности инициато-
ра проекта на приобретенные/
созданные в рамках проекта ак-
тивы). В том числе: оплата гоно-
раров привлекаемых для этих 
целей агентов по продаже, опла-
та комиссий устроителей аукци-
онов и т.п. 

"" Штрафы, пени, неустойки, 
связанные с изменениями наме-
рений компании, реализующей 
проект. В том числе, связанные 
с расторжением/прекращени-
ем договорных отношений, не-
соблюдением предварительных 
договоренностей.

Косвенные издержки пре-
кращения проекта, это затраты, 
которых могло не быть, если бы 
не существовало проекта. К тако-
вым можно отнести:

"" Затраты, связанные с при-
способлением произведенных 
или приобретенных в рамках 
проекта активов к использова-
нию в других, отличных от про-
екта целях, или для эксплуата-
ции и/или участия в новом про-
екте.

"" Затраты работодателя на 
переквалификацию работников 
в связи  с исчезновением потреб-
ности в их прежней квалифика-
ции, необходимой в рамках реа-
лизуемого проекта.

"" К косвенным затратам так-
же можно отнести затраты, свя-
занные с восстановлением имид-
жа компании после неудачного 
проекта, а именно, привлечение 
к руководству компанией более 
высокооплачиваемых известных 
менеджеров, затраты на марке-
тинг и рекламу.

Восполняемые и 
невосполняемые издержки
Восполняемые издержки. Ра-

ди справедливости, стоит отме-
тить, что при определенных ус-
ловиях часть затрат, понесенных 
на инвестиционной фазе реали-
зации проекта и даже затрат при 
реализации комплекса меропри-
ятий по закрытию и/или прекра-
щению инвестиционного проек-
та, могут быть компенсированы.  
К таковым можно отнести:

""  Затраты на демонтаж, пе-
ремещение, хранение оборудо-
вания и материалов, на поддер-
жание функциональных качеств 
недвижимости, а именно: комму-
нальные платежи до выбытия 
актива, платежи реализаторам 
имущества и устроителям аук-
ционов, можно назвать воспол-
няемыми, но только в случае, ес-
ли выручка от продажи актива 
превышает стоимость приобре-
тения или себестоимость созда-
ния актива (сумму понесенных 
капитальных затрат) в объеме, 
достаточном для покрытия ука-
занных операционных затрат, 
связанных с активом до его ре-
ализации. 

"" Операционные затраты 
компании, связанные с остающи-
мися в собственности, созданны-
ми или приобретенными актива-
ми, могут быть компенсированы 
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полностью или частично за счет 
сдачи в аренду и переложении 
затрат на арендатора.

"" Затраты работодателя, свя-
занные с увольнением персона-
ла могут быть также частич-
но покрыты за счет: во-первых 
уменьшения фонда оплаты тру-
да оставшегося персонала, во-
вторых – комиссионных доходов 
за передачу персонала в аутсор-
синг.

Таким образам, можно сде-
лать вывод, что в случае опре-
деленной конъюнктуры рынка 
в момент прекращения проек-
та за счет удачной реализации 
активов могут быть покрыты 
затраты, понесенные компани-
ей в связи с прекращением про-
екта. Однако, как показывает 
практика, такая удачная ситуа-
ция может возникнуть только в 
том случае, если одна компания 
или конечный бенефициар биз-
неса решил отказаться от реали-
зации проекта (без существенно-
го изменения его рентабельно-
сти) либо в пользу другого бо-
лее выгодного или интересного 
для него проекта, либо под вли-
янием каких-то сугубо личных/
частных обстоятельств, а дру-
гая компания (инвестор) реши-
ла, что именно этот проект или 
его составные части для нее наи-
более привлекательны. В таком 
случае мы можем рассчитывать 
не только на компенсацию поне-
сенных капитальных затрат, но 
и на прибыль от прекращения 
проекта.   

Вместе с тем  в случае воз-
никновения предпосылок для 
прекращения проекта, которые 
касаются изменения его пара-
метров, таких как: увеличение 

капитала проекта или сниже-
ние прогнозируемого денежно-
го потока от проекта из-за реа-
лизации внешних (валютных, 
политических, юридических и 
т.п.) или внутренних (компетен-
ция менеджмента, недобросо-
вестность поставщиков и под-
рядчиков, качество выбранной 
технологии и т.п.)  инвестицион-
ных рисков, можно с уверенно-
стью сказать, что прекращение 
проекта будет связано с полной 
или частичной потерей капита-
ла. В случае, если такая потеря 
капитала не компенсируется в 
долгосрочном периоде – издерж-
ки относятся к категории невос-
полняемых. 

Издержки на обслуживание 
заемных средств 

(в зависимости от источников 
финансирования)

Как показывает практика по-
следнего десятилетия, в случае 
прекращения проекта возмож-
на частичная компенсация ка-
питальных  затрат на покупку/
создание активов за счет их ре-
ализации и частичного или пол-
ного погашения привлеченных 
для реализации проекта креди-
тов и займов. Это также является 
наиболее благоприятным исхо-
дом, поскольку затраты на пре-
кращенный, не генерирующий 
выручку проект настолько суще-
ственны, что могут привести не 
только к убыткам, но и к невоз-
можности обслуживать обяза-
тельства, то есть к банкротству. 
В то же время дофинансирован-
ный и вышедший из инвестици-
онной фазы проект генерирует 
денежный поток, позволяющий 
в какой-то степени обслуживать 

текущие затраты, однако в усло-
виях возросшего капитала про-
екта становится ключевым во-
прос о сроках его окупаемости.  

В случае если проект частично 
или полностью финансировал-
ся за счет заемного и/или при-
влеченного капитала, необходи-
мо определение экономической 
целесообразности его продолже-
ния или прекращения. Особенно 
с учетом возможности отвечать 
по обязательствам или генери-
ровать денежный поток, доста-
точный не только для обслужи-
вания, но и для погашения дол-
га. Отметим, что в случае приня-
тия решения о банкротстве ком-
пании исчезает возможность за 
счет генерируемого денежного 
потока обслуживать долг, кото-
рый, как правило, представляет 
собой  инвестиционные креди-
ты банков. В подобных условиях, 
наиболее адекватным решени-
ем может служить реструкту-
ризация обязательств, взятых 
на себя компанией для реали-
зации проекта. Действительно, 
ведь основным методом сниже-
ния рисков является его распре-
деление и перераспределение 
между участниками.  Вместе с 
тем российские банки в услови-
ях последнего экономического 
кризиса совсем не торопились 
реструктурировать инвестици-
онные кредиты путем пролон-
гации и снижения процентной 
нагрузки за счет уменьшения 
процентной ставки. Напротив, 
выставили заградительные ба-
рьеры для реструктуризации в 
виде увеличения процентной 
ставки в корреляции с увеличе-
нием – пролонгацией срока воз-
врата кредитных ресурсов. При 
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этом вызывает определенный 
интерес такой антикризисный 
инструмент, выдвинутый ря-
дом коммерческих банков, как 
соглашение с заемщиком о вне-
судебной реализации заложен-
ных активов. Возможно, пред-
полагалось, что в случае ката-
строфического влияния реали-
зованного инвестиционного ри-
ска на проект, будет существо-
вать возможность быстрого по-
крытия убытков проекта реали-
зацией заложенного имущества, 
что даст возможность банку по-

гасить проблемную задолжен-
ность и хотя бы частично восста-
новить сформированный резерв 
на потери по ссудам, чтобы с наи-
меньшими убытками выйти из 
проекта. Однако на практике в 
условиях сокращения ликвид-
ности, снижения возможности 
банков по кредитованию, общей 
тенденции к сокращению инве-
стиций, которая сопровождала 
кризисные 2008–2010 годы [2], 
снизилась и ликвидность акти-
вов, принимаемых в качестве за-
логового обеспечения банками 

(особенно недвижимость), потя-
нув вниз цену реализации этих 
активов в краткосрочном и сред-
несрочном периоде. В результа-
те, отказавшись от использова-
ния инструмента реструктури-
зации задолженности по инве-
стиционным проектам в период 
экономического кризиса, бан-
ки более существенно снизили 
уровень собственного дохода от 
инвестиционных кредитов, чем 
тот, который был возможен при 
реализации более гибкой поли-
тики по отношению к клиентам. 

Рисунок 1. Управляемость рисками в зависимости от фазы проекта
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Кроме того, отказав заемщику в 
возможности реструктуризации 
долговых обязательств, кредит-
ные институты спровоцирова-
ли волну банкротств компаний 
– участников инвестиционных 
проектов, что оказало негатив-
ное влияние на экономическое 
развитие как отдельных отрас-
лей, так и экономики в целом. 
Хороший результат при оценке 
влияния на проект внешних ри-
сков, связанных с высокой вола-
тильностью финансовых рынков 
дает анализ фаз инвестиционно-
го проекта. На рис. 1 наглядно 
представлена зависимость вели-
чины ущерба от риска в зависи-
мости от этапа жизненного цик-
ла проекта.

 Анализируя представленные 

на рисунке 1 результаты прак-
тических исследований уровня 
управляемости рисками инве-
стиционного проекта в зависи-
мости от фазы его жизненного 
цикла, особое внимание необхо-
димо обратить на этапы «испол-
нения» и «завершения», несущие 
на себе наибольший уровень ри-
ска проекта, а, следовательно, в 
наименьшей степени предпола-
гающие возможность его завер-
шения.

Таким образом, в целях умень-
шения последствий влияния ре-
ализации внешних рисков на ре-
зультаты инвестиционных про-
ектов, на каждом этапе необходи-
ма тщательная проработка вари-
антов взаимодействия с внешней 
средой. Приведенная в настоящей 

статье классификация издержек 
на реализацию инвестиционных 
проектов в совокупности с при-
мерами и методами снижения 
рисков призвана способствовать 
повышению уровня финансовой 
защищенности инвестиционных 
проектов российских предприя-
тий и повышению качества ана-
лиза уровня зависимости проек-
та от внешней среды.
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 условиях острой конкуренции на финансовом 
рынке разработка и реализация конкуренто-
способных продуктов и услуг положительно 
влияет на  политику ценообразования на фи-
нансовом рынке, развитие дополнительного 
сервиса, улучшение качества обслуживания, 
включая рост профессионализма и квалифи-
кацию персонала организации, что в конечном 

итоге отражается на ее репутации и имидже.
В связи с этим для целей теоретического анализа представ-

ляется целесообразным рассмотреть остающийся дискуссион-
ным вопрос понятий «продукт» и «услуга» в финансовой сфере, 
исследовать их терминологическую базу.

Терминологическая база понятий «продукт» и «услуга»: 
общие свойства и отличительные особенности

На наш взгляд, в современных условиях происходит интегра-
ция понятийного аппарата в сфере предоставления в целом фи-
нансовых услуг. В связи с этим целесообразно использование су-
ществующих наработок в теории банковских продуктов и услуг  
для целей анализа понятий продукта и услуги в теории страхо-
вания. Заметим при этом, что, несмотря на достаточно большой 
объем современной научной литературы по вопросам понятий 
«страховой продукт» и «страховая услуга», данные понятия ис-
пользуются в основном в теории страхового маркетинга. Так, с  
точки зрения страхового маркетинга, «страховой продукт» — 
это все, что может быть предложено рынку для удовлетворения 
нужды или потребности [1]. 

По мнению В.Б. Гомелли и Д.С. Туленты, «…наиболее точно 
описывающим современный продукт и услугу страхования яв-
ляется понятие «страховой товар»« [2]. 

Согласно мнению А. Зубца «страховой продукт — это набор 
основных и вспомогательных услуг, предоставляемых страхо-
вателю при заключении договора страхования» [3]. 

С другой стороны, можно отметить, что наработки в области 

Аннотация:
В статье рассматриваются 
отдельные методологические 
аспекты анализа понятий 
банковских и страховых продуктов 
и услуг в условиях интеграции 
понятийного аппарата в области 
предоставления финансовых 
услуг. Автор делает попытку 
использовать существующие 
наработки в теории банковских 
продуктов и услуг для целей 
анализа понятий продукта и услуги 
в теории страхования. 

Ключевые слова: 
банковский продукт и услуга, 
страховой  продукт и услуга.

МЕТОДОЛОГИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ АНАЛИЗА ПРОДУКТОВ 
И УСЛУГ В ФИНАНСОВОЙ СФЕРЕ
(на примере банковских и страховых продуктов и услуг)

В
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определения страхового продукта и страховой услуги могут быть использованы и в теории банковско-
го дела, а также иных исследованиях финансовой сферы экономики. При этом следует отметить, что 
каждая из упомянутых выше сфер предоставления услуг и реализации продуктов, несомненно, имеет 
свою специфику. Общее и особенное  «продукта» и «услуги» в теории банковского дела и страхования 
представлено в таблице 1. 

Таблица 1

Общее и особенное  «продукта» и «услуги» в теории банковского дела и страхового дела*

Банковский продукт и услуга [4] Страховой продукт и услуга

Семантика слова «service» позволяет выделить следующие отличительные свойства: деятель-
ность по оказанию клиенту помощи или содействия в получении прибыли, система, удовлетво-
ряющая определенным потребностям, квалифицированная помощь или совет, подходящий для 
повседневного использования.

Банковская и страховая услуга должны предоставляться на основе маркетинговых исследований 
потребностей рынка с целью извлечения прибыли.

Специфичностью банковской и страховой услуги как услуги является то, что  при их реализации 
важное значение имеет факт личной персонификации потребителя.

Банковские услуги – финансовая деятель-
ность, осуществляемая профессиональны-
ми кредитными учреждениями. Самым важ-
ным отличительным признаком банковской 
услуги является ее удобство и связь с пере-
мещением различной финансовой информа-
ции.

Страховые  услуги – финансовая деятельность, 
осуществляемая профессиональными страховы-
ми компаниями. Самым важным отличительным 
признаком страховой услуги является ее удоб-
ство и связь с перемещением различной финан-
совой информации.

Банковская услуга  носит неосязаемый ха-
рактер: неосязаемые действия с неосязае-
мыми активами.

Страховая услуга носит неосязаемый характер. 
Страховая услуга является процессом создания 
договора страхования, в рамках которого страхо-
вая компания обязуется осуществить страховую 
выплату только в случае реализации страхового 
события.

Совокупность соответствующим образом 
структурированных банковских операций.

Страховая услуга является совокупностью структу-
рированных операций страховой компании.

Банковская услуга – это совокупность опе-
раций, представляющих законченный ком-
плекс услуг, удовлетворяющих какую-либо 
потребность клиента.

Страховая услуга – это совокупность операций, 
представляющих законченный комплекс услуг, 
удовлетворяющих потребность страхователя в 
защите страхового интереса.

* Составлено автором
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Банковский продукт и услуга [4] Страховой продукт и услуга

Банковские услуги – это одна или несколько 
операций банка, удовлетворяющих опреде-
ленные потребности клиента и обеспечива-
ющих проведение банковских операций по 
поручению клиента в пользу последнего за 
определенную плату.

Страховые услуги – это одна или несколько опе-
раций страховой компании, удовлетворяющих 
потребности в защите страховых интересов 
страхователя за определенную плату в размере 
страховой премии.

Среди особенностей банковских продуктов 
выделяются следующие:
– неподверженность амортизации;
– отсутствие возможности патентной защи-
ты продукта;
– единообразие предлагаемых банками про-
дуктов;
– зависимость от банковского или налогово-
го законодательства;
– непосредственная продажа банковских 
продуктов клиентам.

Особенности страховых продуктов:
– зависимость от страхового законодательства;
– продажа страховых продуктов непосредствен-
но страхователю либо через страховых посред-
ников;
– единообразие предлагаемых страховыми ком-
паниями продуктов.

Банковский продукт представляет собой со-
вокупность взаимосвязанных банковских 
операций и услуг, комплексно осуществляе-
мых и создаваемых банком для оптимально-
го удовлетворения потребностей клиентов 
в целях повышения эффективности их дея-
тельности.

Страховой продукт представляет собой совокуп-
ность взаимосвязанных страховых и андеррай-
терских операций и услуг, комплексно осущест-
вляемых и создаваемых страховой компанией с 
целью формирования прибыльного страхового 
портфеля и защиты страховых интересов клиен-
тов.

Банковский продукт – это конкретный бан-
ковский документ (или свидетельство), ко-
торый производится банком для обслужи-
вания клиента и проведения операции.

Страховой продукт – набор андеррайтерских и 
тарифных стандартов, андеррайтерских поясне-
ний, закрепленных во внутренних документах 
страховой компании.

Конкретная банковская услуга, характе-
ризующаяся определенными значениями 
и рыночными параметрами (цена, усло-
вия, качество, сервис, сроки и иные условия 
представления), находит свое воплощение в 
банковском продукте. 

Страховая услуга характеризуется определенны-
ми значениями и рыночными параметрами (та-
рифная сетка, андеррайтерские стандарты, ка-
чество, сервис, сроки и иные условия представ-
ления) и находит свое воплощение в страховом 
продукте. Вследствие применения страхового 
продукта страховая компания формирует  изме-
нение одного или нескольких параметров стра-
хового продукта. Это изменение включает нор-
мативное, андеррайтерское, правовое, финансо-
вое или иное нововведение, позволяющее стра-
ховой компании разрабатывать и формировать 
новые схемы взаимодействия с клиентом.
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Банковский продукт и услуга [4] Страховой продукт и услуга

Банковский продукт состоит из следующих 
элементов:
1) товар по замыслу: основная выгода или 
услуга, которая лежит в основе банковского 
продукта; 
2) товар в реальном исполнении: банков-
ские операции, банковская технология, бан-
ковские документы;
3) товар с подкреплением: обслуживание 
(материальная обстановка, в которой ока-
зывается услуга; процесс оказания услуги; 
персонал банка).

Страховой продукт складывается из следующих 
элементов:
1)	 характер страхового интереса, которым 
может обладать потенциальный страхователь;
2)	 вид страхования, в рамках которого создан 
страховой продукт;
3)	  продукт в реальном исполнении: андер-
райтерские операции и процедуры, страховые 
технологии, андеррайтерские документы.

Понятие «банковский продукт», употребля-
ется в сочетании с понятием «банковской 
услуги», а иногда заменяет его.

Понятие «страховой продукт» употребляется с 
понятием «страховой услуги», а иногда заменя-
ет его.

Общие свойства и отличительные особенности страхового продукта и услуги показаны в таблице 2.

Таблица 2
Общие свойства и отличительные особенности страхового продукта и услуги**

№ 
п\п Параметр Страховая услуга Страховой  

продукт

1 Документарное оформление в соответствии с андер-
райтерскими стандартами + +

2 Регламентированный набор андеррайтерских доку-
ментов - +

3 Установленная во внутренних нормативных докумен-
тах форма страхового договора Вероятно +

4 Цена страхования в рамках тарифной вилки определя-
ется по формальным признакам Вероятно +

5
Индивидуальный подход к особенностям клиента, под-
бор страхового персонифицированного страхового по-

крытия для страхователя
+ -

** Составлено автором
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№ 
п\п Параметр Страховая услуга Страховой  

продукт

6 Ориентированность на определенный сегмент страхо-
вого рынка - +

8 Комплексность - +

9 Вариабельность + -

10 Стандартизированность в соответствии с внутренни-
ми нормативными документами и регламентами - +

Кроме того, страховая услуга: 
"" может быть уникальной, в связи с тем что 

процесс страхования тесно связан с индивидуаль-
ными бизнес-процессами клиента, который функ-
ционирует в условиях уникальной среды (напри-
мер, предоставление страховых услуг клиенту, за-
нятому в сфере инноваций, уникальных техноло-
гий бурения ледового шельфа, космических про-
грамм, страхование в арт-бизнесе, деятельность 
транснациональных компаний, корпораций, хол-
дингов и т.п.);

"" может быть условием формирования стан-
дартного страхового продукта (как следствие стан-

дартизации и унификации процесса предоставления 
страховой услуги страховой компанией).

Процесс формирования страхового продукта 
и страховой услуги

Рассмотренный методологический подход к  
анализу свойств страхового продукта и услуги по-
зволяет представить процесс формирования стра-
хового продукта и страховой услуги в виде следу-
ющих логических схем (см. с. 35, 36 рис. 1 и рис. 2. 
Схемы составлены автором).
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ANNOTATION

MONETARY AND CREDIT RELATION
Moskvichev Anton Alekseevich
Yaroslavl branch JSC «Promsvazbank», Post-graduate, 
P.G. Demidov Yaroslavl State University, The Head of the 
Department of finance and credit, the Economist
Parfenova Ludmila Borisovna, Doctor of Economic 
Sciences, Professor
P.G. Demidov Yaroslavl State University, The Head of the 
Department of finance and credit.
THE REGIONAL BRANCH BANKING EXPANSION 
IN RUSSIA: CAUSES, NATURE, FORMS 

The paper presents the results of the research modern 
trends of branch banking in Russia. The study detected the 
communication of regional geographic expansion of credit 
institutions with the main socio-economic indicators of 
development of these areas. The results of investigation contain 
conclusions about the necessity to phased expansion of network 
structures, the introduction of "light" types of branches, and 
further differentiation of the regional formats presence of 
credit institutions.
Key words: Banking system, credit institution, regional 
department, branch, operations office, additional office, regional 
expansion, the regional bank branch network.

SECTORUL BANCAR
Kolesov Pavel Fedorovich, Postgraduate, Saint-
Petersburg Governmental university of economics and 
finances, banking department
ROLE OF INVESTMENT ACTIVITY IN 
INCREASING COMPETITIVE ADVANTAGES OF 
BANK

The article discusses the role of investment activity in raising 
competitive advantages of bank. For this purpose studied and 
clarified definitions: «invest», «investment banking» and offered 
new classification of investment activity of banks.
Key words: banks, invest, investment banking, investment 
activity, competitive advantages.

CAPITAL MARKET
Abramova Marina, Chair holder of the “Monetary and 
credit politics” Department of the Financial University 
under the Government of Russian Federation, Post 
Graduate degree in insurance, Candidate of Science in 
Economics, Financial University under the Government of 
Russian Federation
THE INTEREST POLICY AT THE MICRO 
FINANCIAL MARKET

The article contains the investigation of the percent rate 
formation at the microfinance market of Russia in accordance 
to the institution behavior which is acomplishing microfinance 

and microcredit business. Either the article investigates the 
influence of commercial and non-commercial of microfinance 
organizations  and other informal institutions of microfinancing. 
Either the article will explain the role of micro credits for small 
and medium business and the specialties of the regulation 
activity in the micro credit market.
Key words: microfinancing and microfinance organization, 
percent rate policy, microfinance market regulation.

BANKING ANALYST
OLGA PANFILOVA, director of Kalininsky affiliation of 
Saving Bank, postgraduate student of “Finance chair” in 
University of Economics and Finance 
THE COSTS OF INVESTMENT PROJECT CLOSURE

Internal and external investment risks brings negative changes in 
the long term investment profitability. The full costs of project 
ending are the main factor to choose between a closing and a 
continuation of project. Full or partial loss may become the result 
of project closing.
The costs of project closure may be classified as: financial 
and non-financial; indirect and direct;   reimbursable and 
nonrefundable.
The costs of closing project can become the loss and even a 
bankruptcy. The classification is given in this article have to 
promote the increase of financial protector level for  investment 
projects for the Russian enterprises.
Key words: capital of project, costs of project closure, costs 
classification.

BANKING: SERVICES
Ballesteros Ekaterina, Financial University under the 
Government of Russian Federation, Post Graduate 
degree in insurance, Allianz Insurance Joint Stock 
Company
VARIOUS METHODOLOGICAL ASPECTS IN THE 
ANALYSIS OF THE BANKING AND INSURANCE 
PRODUCTS AND SERVICES

In article contains the investigation of different methodological 
aspects on the analysis of the banking and insurance products 
and services in conditions of the integration of new terms into 
the financial science. The author tries to use the current scientific 
experience in the banking theory to analyze the term of the 
product and service in the insurance business.
Key words: banking product and service, insurance product and 
service.
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ПРЕСС-РЕЛИЗЫ

Собрание Ассоциации «Россия»

25 мая 2012, Москва, Президент-Отель, 
Собрание

25 мая в московском Президент-Отеле состоя-
лось общее собрание Ассоциации региональных 
банков России.

В ходе собрания выступили руководители АРБР, 
Центробанка, Агентства по страхованию вкладов, 
банкиры и финансисты. Публикуем отчет об ос-
новных выступлениях в ходе собрания.

Для развития банковского сектора и поддерж-
ки экономики кредитными ресурсами необходи-
мо увеличить сроки и объемы рефинансирования 
коммерческих банков со стороны Банка России и 
институтов развития. Об этом заявил президент 
Ассоциации региональных банков России, депутат 
Госдумы Анатолий Аксаков.

Он сообщил, что Ассоциация «Россия» подгото-
вила законопроект, по которому Банк России смо-
жет предоставлять рефинансирование на срок до 
3 лет. Сегодня максимальный срок ограничен од-
ним годом. Анатолий Аксаков подчеркнул, что ми-
ровая практика идет по этому пути: ФРС активно 
выкупает ценные бумаги банков сроком до 10 лет, 
Европейский центробанк провел аукцион разме-
щения средств сроком на 3 года.

По словам Аксакова, со второй половины 2011 
года банки ощущали нарастание проблемы с лик-
видностью. «Благодаря активности ЦБ и прави-
тельства, это напряжение удалось снять. Но оно 
все еще присутствует. Это, прежде всего, связано 
с оттоком капитала, в прошлом году отток капита-
ла превысил 80 млрд долларов, за первые четыре 
месяца этого года – более 40 млрд. Очевидно, что 
рынок оголяется, растет стоимость предоставле-
ния банкам ресурсов, а привлечение ресурсов из-
за рубежа стало почти недоступным, поскольку ев-
ропейские банки испытывают трудности с ликвид-
ностью. В связи с этим вопросы о поиске внутрен-
них ресурсов встают особенно остро».

«Необходимо обеспечить доступ к финансиро-
ванию средним и малым банкам, сделать лоты – 
небольшие, средние, давать деньги банкам в зави-
симости от капитала, не больше 10 процентов ка-

питала, тогда будут более справедливые условия 
доступа и выравнивание условий конкуренции», 
– добавил президент АРБР.

В свою очередь, банковскому сообществу необ-
ходимо провести работу по обеспечению качества 
активов, подчеркнул Анатолий Аксаков. В АРБР 
создана рабочая группа, которая разрабатывает 
стандарты потребительского кредитования, кре-
дитования МСП, проектного финансирования, син-
дицированного кредитования.

Вторая проблема, которую надо решать, но не 
тем путем, который избрало правительство, – это 
проблема капитализации, заявил Анатолий Ак-
саков. Капитал банков рос медленно, показатель 
достаточности снизился на 3 процентных пункта, 
банки испытывают проблемы с показателем Н1. 
«Понимаю, что это может восприниматься скеп-
тически, но если мы будем постоянно говорить, 
что надо капитализированную прибыль освобож-
дать от налога, то рано или поздно это будет при-
нято», – добавил он. – Предлагаем для всей эконо-
мики повысить налог на прибыль до 30 процентов 
и одновременно ввести инвестиционную льготу».

Также необходимо вернуться к практике вы-
дачи субординированных займов ВЭБом, считает 
президент АРБР: «Предлагаем выделять эти сред-
ства без ограничений по размеру капитала, ориен-
тироваться на рейтинги банков, привлекать наци-
ональные рейтинговые агентства, одновременно 
требовать от российских рейтинговых агентств 
добросовестности, цивилизованности, прозрач-
ности».

Анатолий Аксаков сообщил также, что, по его 
оценке, целесообразно было бы смягчить позиции 
по 110-И, а действие 254-П отнести на более даль-
ний срок, потому что ситуация для продажи непро-
фильных активов неблагоприятная. «Мы также бу-
дем активнее взаимодействовать с Минфином в 
ходе подготовки законопроекта о потребкредито-
вании. То, как обозначена проблема с комиссиями, 
нас не удовлетворяет, очень расплывчатая форму-
лировка с комиссиями, это будет стимулировать 
риски», – подчеркнул Анатолий Аксаков.

Председатель совета Ассоциации региональ-
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ных банков России, исполнительный вице-прези-
дент Российского союза промышленников и пред-
принимателей (РСПП) Александр Мурычев, высту-
пая на собрании АРБР, остановился на макропро-
блемах, трудностях, с которыми сталкивается рос-
сийская экономика. «50% товарооборота России 
связано с Евросоюзом, и мы не можем не следить 
за европейскими проблемами. У самой России про-
тиворечивая экономика, и все цифры можно трак-
товать по-разному», – отметил Мурычев.

По словам Александра Мурычева, плюсы рос-
сийской экономики, по сравнению с 2008 годом, 
состоят в том, что в России более гибкий обмен-
ный курс, более эффективная кредитно-денеж-
ная политика с широким инструментарием. «Не 
наблюдается перегрева экономики. У нас очень 
низкая инфляция – всего лишь 6,1% по итогам 
2011 года. Низок уровень долговой нагрузки на 
государство – 10% ВВП, тогда как в Европе – 80% 
ВВП в среднем. Снизились валютные риски круп-
ных заемщиков», – сказал он.

«Но собственных, внутренних трудностей на-
много больше, чем могут привнести внешние об-
стоятельства, – заявил Александр Мурычев. – У нас 
произошло усиление бюджетных рисков за счет 
объемных социальных программ, запущенных в 
рамках предвыборных обещаний. При этом до 50% 
бюджета по итогам 2011 года формируется за счет 
поставки энергоресурсов на Запад. Это пугающая 
цифра. Добавим к этим проблемам отток капита-
ла и глобальную ситуацию, которая сказывается 
на нашей экономике».

«Если убрать деньги ЦБ и Минфина и других ис-
точников, то уровень мгновенной ликвидности в 
банках очень низок. Если произойдет падение це-
ны на нефть, банковский сектор это почувствует 
моментально. К этому добавляется отвратитель-
ная институциональная ситуация – плохая право-
вая защита, утяжеленные административные ба-
рьеры, плохой инвестиционный климат. И в этой 
части ситуация не меняется. Правительство это 
понимает, Владимир Путин дает соответствующие 
задания, будем надеяться, что эти меры сработа-
ют, и наша страна займет более комфортные ме-
ста в различных рейтингах», – сказал Александр 
Мурычев.

«Важное обстоятельство, на которое мало об-

ращают внимание, – в нормальных экономических 
условиях бизнес не возьмет кредитов больше, чем 
ему требуется. Но и у нас, и в Европе берется все 
больше кредитов, которые затем рефинансируют-
ся и реструктуризируются. И у нас на фоне сниже-
ния доходов населения растет объем выданных 
кредитов физлицам, растут кредитные риски», – 
указал эксперт.

Наступает время расчистки балансов, подчер-
кнул Мурычев. «Надо внимательно смотреть на 
риски, связанные с увеличением кредитования, 
надо смотреть на структуру кредитования. У нас 
очень много дефолтных активов, необходимо по-
степенно решать эту проблему, иначе мы придем 
к греческому или испанскому вариантам».

«Ассоциация «Россия» постоянно обращает 
внимание на эти проблемы и выдвигает соответ-
ствующие предложения регуляторам. Понимание, 
ресурсы и инструменты есть, и в случае объедине-
ния усилий у нас будет обеспечена в среднесроч-
ной перспективе стабильность финансовой систе-
мы», – сказал Александр Мурычев.

Первый заместитель председателя Банка Рос-
сии Георгий Лунтовский, выступая на собрании 
АРБР, поднял тему развития доступности банков-
ских услуг в регионах страны, поскольку это один 
из самых злободневных вопросов развития сек-
тора.

Георгий Лунтовский прокомментировал доклад 
президента АРБР Анатолия Аксакова, сказав, что 
он очень широко осветил вопросы, связанные с за-
конодательством и Банком России. Вместе с тем, 
отметил Георгий Лунтовский, банки не существу-
ют в виртуальном мире, акционеры кредитных ор-
ганизаций несут ответственность за их деятель-
ность. И, как показывает практика, зачастую про-
блемы в банках возникают именно из-за недостат-
ков в организации управления.

Позиция АРБР, которая привлекает самый ши-
рокий круг лучших экспертов как в центре, так и 
в регионах, способствует выработке принципов 
эффективной организации банковского дела, под-
черкнул Георгий Лунтовский. Работа в регионах 
имеет особенности, и подобные собрания помо-
гают найти новые практические решения, что в 
конечном итоге помогает сделать более устойчи-
вой и конкурентоспособной банковскую систему.
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«Многолетнее конструктивное взаимодействие 
с АРБР стало для Банка России надежным каналом 
обратной связи с отраслью. Большинство вопро-
сов мы стараемся обсуждать с Ассоциацией в ра-
бочем порядке, встречаемся, ведем переписку», – 
сказал Лунтовский и привел в качестве позитив-
ного примера совместной работы отмену контро-
ля за кассовой дисциплиной клиентов банков. По 
его словам, регулятор и Ассоциация продолжат об-
суждение других аспектов, влияющих на издерж-
ки банков.

Председатель правления МТС-банка Андрей 
Шляховой, выступая на собрании АРБР, остановил-
ся на теме поиска ресурсов страны. По его словам, 
основном российским ресурсом развития должны 
выступать срочные вклады населения, но, по сути, 
они не выполняют эту роль.

«Банк России использует срочные вклады при 
расчете наших нормативов, фактически же это 
вклады до востребования, они могут быть изъя-
ты в любой момент, в силу разных причин. Этот 
вопрос надо решать законодательно, тогда вну-
три страны мы будем иметь опору в развитии, по-
тенциал роста. Пока же мы все зависим от депози-
тов юрлиц, средств ЦБ и иностранных участников 
рынка», – сообщил Андрей Шляховой.

Он также отметил, что для усиления доверия к 
банковской системе важно повысить размер ком-
пенсации в системе страхования вкладов до 1 млн 
рублей.

Президент Финансового университета при Пра-
вительстве РФ Алла Грязнова, выступая на собра-
нии АРБР, обратилась к банкирам с просьбой боль-
шее внимание уделять проблемам образования.

«Без вашей помощи и более тесного взаимодей-
ствия высшего образования с профессиональным 
сообществом страна будет отставать с подготов-
кой кадров в финансовой сфере», – сказала она.

Особое внимание Алла Грязнова предложила 
уделить вопросам защиты докторских диссерта-
ций, по результатам которых можно было бы раци-
онально представить предложения в органы вла-
сти. Кроме того, профессиональное сообщество 
могло бы помочь определить приоритеты, на ко-
торые в современном образовании нужно обра-
тить внимание.

«Я уверена, что мы не попадем в такие ситуа-

ции, как в 2008 году, благодаря вашему професси-
онализму», – заявила Алла Грязнова.

Генеральный директор Агентства по страхова-
нию вкладов (АСВ) Александр Турбанов, выступая 
на собрании АРБР, остановился на основных на-
правлениях деятельности возглавляемой им ор-
ганизации.

Ситуацию в банковской системе агентство оце-
нивает как стабильную. В 2011 году произошло 7 
страховых случаев, как и в 2010 году, но страховые 
выплаты были намного больше. Фонд страхования 
в данный момент превышает 170 млрд рублей, его 
доходность составляет 10.5%.

Всего в производстве находится 112 банков на 
сегодняшний день, степень удовлетворения тре-
бований кредиторов зависит от честности банки-
ров и разброс здесь от 0 до 100%. На сегодня 13 
банков санируют, возможно, в трех из них санация 
будет завершена в этом году, сообщил Турбанов.

Он отметил, что сейчас рассматриваются изме-
нения в Гражданский кодекс. Новая редакция, за-
трагивающая права собственности и имуществен-
ные отношения, вступит в силу 1 сентября. Однако 
ряд положений нового ГК нуждаются в корректи-
ровке, считает Александр Турбанов. В ГК вводятся 
новые виды счетов, что делает гражданский обо-
рот разнообразным, но у АСВ есть обеспокоенность 
по поводу распространения функций агентства на 
некоторые виды счетов. Необходимо определить 
ответственность банка при совместном счете. По-
правки в ГК в установлении аффилированности 
АСВ считает весьма прогрессивными.

Турбанов отметил, что увеличение достаточ-
ности капитала банков диктуется потребностями 
развития бизнеса. Наряду с качественными тре-
бованиями, предъявление количественных также 
уместно, но оно должно быть взвешенным. Воз-
можно обсуждение вопроса о создании региональ-
ных или локальных банков, добавил он.

Глава АСВ заявил также, что пока объективные 
показатели не свидетельствуют о необходимости 
повышения до 1 млн рублей размера возмещения 
в системе страхования вкладов: средний размер 
вклада – 130 тыс. рублей, и страховое покрытие 
полностью удовлетворяет потребности населения. 
Опрос ВЦИОМ показал, что для 80% опрошенных 
такое покрытие является достаточным, сообщил 
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Александр Турбанов.
Выступая на собрании Ассоциации «Россия», 

заместитель председателя Банка России Михаил 
Сухов высказал удивление, что его участники ма-
ло критикуют ЦБ. Видимо, это следствие того, что 
нормативные акты обсуждаются и принимаются 
совместно, отметил он.

Сухов обрисовал текущую ситуацию на кредит-
ном рынке и рассказал, в каком направлении будет 
развиваться нормативная база Банка России. По 
его словам, банки ищут способы развития бизне-
са, ЦБ определяет наиболее чувствительные точ-
ки регулирования. В 2012 году уже зафиксирован 
рост кредитов нефинансовому сектору на 24%. На 
фоне реального роста экономики увеличение объ-
емов кредитования не означает создание пузырей. 
Рост реальной экономики дает больше уверенно-
сти, что быстро растущие кредитные портфели не-
сут меньше рисков. Просроченная задолженность 
по портфелю физлиц ниже, чем в кредитах корпо-
ративным клиентам, что при бурном росте креди-
тов физлицам говорит о серьезном резерве рента-
бельности банков.

Новая тенденция этого года – отставание тем-
пов прироста резервов на возможные потери от 
темпов роста просроченной задолженности. Через 
3-4 месяца прирост просрочки отразится на фи-
нансовом результате банков. При этом банкам не 
следует ориентироваться на рекорды прошлого 
года по части прибыли.

По информации Михаила Сухова, отставание 
темпов формирования резервов на фоне высокой 
прибыльности сектора дает возможность вер-
нуться к вопросу об изменении порядка резерви-
рования. Есть позитивный опыт корректировки 
110‑И. Очевидная потеря должна резервировать-
ся на 100%. Инвестиционные риски банков также 
будут учитываться. Методы выявления очевидных 
потерь и оценка инвестиционных кредитов долж-
на приближаться к их справедливой стоимости. 
Это не будут быстрые решения. Но если кредитные 
портфели будут расти более бурно, появится боль-
ше возможностей вносить коррективы в структуру 
формирования банками резервов.

В 110-И и 254-П будут применяться встроенные 

механизмы охлаждения банков от вложения в ак-
тивы, которые не приносят процентного или ко-
миссионного дохода, сообщил Михаил Сухов. Такие 
риски должны осуществляться за счет собствен-
ных средств кредитных организаций, и банки 
должны это понимать, планируя работу на сред-
несрочную перспективу. Но такие правила будут 
внедряться не ранее, чем они будут применены 
в международной практике, чтобы не ущемлять 
российские банки в конкуренции с зарубежными.

«Банк России наблюдает сокращение на 8% 
вложений банков в небольшие пакеты акций. Воз-
можно, банки их переводят на дочерние компании. 
Если так будет продолжаться, то коэффициенты 
по исчислению риска на такие активы будут по-
вышены», – сообщил представитель регулятора.

Укрепление регулирования происходит и в Рос-
сии, и на Западе. Рост достаточности капитала на 
1% – посильная для банков этапность в ближай-
шие три года, считает Михаил Сухов. В частности, 
с 1 августа 2012 года ожидаемо увеличатся требо-
вания по операционному риску, что окажет вли-
яние примерно в объеме 0,3% от достаточности 
капитала.

Очевидно, что банкам нужно привлекать капи-
тал, и ситуация эта отнюдь не связана с повышен-
ными коэффициентами риска, а вызвана необхо-
димостью развития бизнеса. В TOP-30 банков то-
же недостаточен уровень капитала. ЦБ лишь до-
полнительно стимулирует рост капитала банков. 
Например, юрлица с определенным уровнем рей-
тинга смогут предоставлять сокращенный пакет 
документов для получения предварительного со-
гласия на докапитализацию банков. Сроки капита-
лизации немного уменьшатся. Хотя ничего прин-
ципиально не изменится: ЦБ по-прежнему будет 
следить за качеством привлекаемого капитала.

С 1 июля вступит в силу еще одна инновация – 
банки будут корректировать капитал на полную 
величину требований о доначислении резервов 
сразу же, а уже потом апеллировать к местному 
ГТУ. Адекватная оценка активов банков являет-
ся постоянной целью банковского надзора, и ГТУ 
просто получают дополнительный инструмент, со-
общил Михаил Сухов.
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Комитет по финансовому рынку рекомендовал Госдуме 
принять во втором чтении изменения в закон 

«Об ипотечных ценных бумагах»

Комитет по финансовому рынку Госдумы на за-
седании 23 мая принял решение рекомендовать 
Государственной Думе принять во втором чтении 
внесенный депутатом Анатолием Аксаковым про-
ект федерального закона № 495103-5 «О внесении 
изменений в статью 7 Федерального закона «Об 
ипотечных ценных бумагах» (в части изменения 
обязательных нормативов для кредитных орга-
низаций при эмиссии облигаций с ипотечным по-
крытием).

Как отмечает заместитель руководителя Ко-
митета Госдумы по финансовому рынку, прези-
дент Ассоциации региональных банков России 
Анатолий Аксаков, принятие предусмотренных 
законопроектом изменений в 152-ФЗ устраняет 
существующие противоречия в законодательных 
и нормативных актах, касающиеся порядка удов-

летворения требований кредиторов в рамках кон-
курсного производства, прекращая практическое 
действие норматива Н19. Законопроект предусма-
тривает также исключение из 152-ФЗ норматива 
H17 – «минимальное соотношение размера предо-
ставленных кредитов с ипотечным покрытием и 
собственных средств (капитала)».

Как подчеркивает Анатолий Аксаков, закон «Об 
ипотечных ценных бумагах» появился до создания 
самого рынка, поэтому и законодатели, и Банк Рос-
сии в свое время постарались максимально огра-
ничить действия кредитных организаций, чтобы 
снять возможные риски. Сегодня накоплен опре-
деленный опыт, уже понятно, как развивается ры-
нок, и возникла необходимость снять некоторые 
ограничения, чтобы помочь этому рынку разви-
ваться более эффективно.

Банк России может содействовать снижению рисков на кредитном рынке,  
считает Анатолий Аксаков 

Доля кредитных организаций в инвестициях 
в основной капитал на сегодня составляет менее 
10%, с такими показателями практически невоз-
можно решать задачи модернизации экономики. 
Необходимо стимулировать рост объемов креди-
тования, одновременно содействуя снижению ри-
сков, и в этом ЦБ мог бы сыграть свою роль. Об 
этом заявил заместитель председателя Комите-
та Госдумы по финансовому рынку, президент Ас-
социации региональных банков России Анатолий 
Аксаков на «Правительственном часе» в Госдуме.

Он отметил, что Банк России, например, спо-
собен помочь кредитным организациям в стан-
дартизации кредитных продуктов. ЦБ также мог 
бы активнее участвовать в подготовке законода-
тельных актов, в том числе по регистрации залога 
транспортных средств, синдицированному креди-
тованию, проектному финансированию, иниции-
ровать их внесение в Госдуму через Минфин. Если 
эти законы будут приняты, риски кредитования 
существенно снизятся, и кредитование реально-
го сектора заметно активизируется, подчеркнул 

депутат.
По словам Анатолия Аксакова, сегодня есть не-

обходимость замещать внешние источники рефи-
нансирования, фондирования банков внутренни-
ми. «Хотим мы этого или нет, мы должны в том 
числе подключать ресурсы ЦБ, увеличивать сро-
ки рефинансирования, расширять перечень акти-
вов, которые принимаются в обеспечение ЦБ, при 
этом эти активы надо готовить, в том числе помо-
гая банкам внедрять эффективные бизнес-модели, 
стандарты кредитования, проектного финансиро-
вания», – сказал депутат.

Анатолий Аксаков также поблагодарил главу 
ЦБ Сергея Игнатьева «за мудрую позицию по по-
воду действия малых и средних банков». Их нали-
чие в стране должно определяться законами кон-
куренции, а не административными шагами, под-
черкнул глава Ассоциации региональных банков 
России.

Ранее в своем выступлении на «Правитель-
ственном часе» председатель Банка России Сер-
гей Игнатьев заявил, что малые и средние банки 



№ 6/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 43

ПРЕСС-РЕЛИЗЫ

не являются заведомо менее устойчивыми по срав-
нению с крупными, и, кроме того, в относитель-
но небольших банках уже нет такой концентра-
ции «плохих» клиентов, как в 2006–2007 годах. С 

учетом этого даже после 2015 года какие-то рез-
кие повышения требований к уставному капита-
лу для действующих банков не нужны, высказал 
свое мнение глава ЦБ. 

Анатолий Аксаков:  регулирующее банковскую розницу законодательство должно  
соблюдать баланс интересов кредитов и заемщиков

Правовые риски, с которыми столкнулись бан-
ки в результате кризиса, до сих пор не компенси-
рованы законодательно. В первую очередь, это 
касается судебной практики по оспариванию ко-
миссий, договорной подсудности и переуступки 
требований, в которой баланс интересов смещен в 
сторону заёмщика, заявил Анатолий Аксаков, вы-
ступая на десятом форуме Института Адама Смита 
«Розничные банковские услуги в России».

В законодательстве, регулирующем розничный 
рынок, должен быть соблюден баланс интересов 
кредиторов и заемщиков, подчеркнул он.

Анатолий Аксаков отметил несовершенство те-
кущей редакции законопроекта о потребитель-
ском кредитовании, который сейчас проходит со-
гласования в правительстве. Например, законо-
проект не прописывает особенности регулирова-
ния такого специфического продукта розничного 
рынка, как ипотека.

«Ипотека – это особый вид отношений кре-
дитных организаций с физическими лицами и он 
должен регулироваться отдельным законодатель-
ством с учетом специфики этого продукта», –  счи-
тает глава Ассоциации региональных банков Рос-
сии.

По мнению Анатолия Аксакова, в законе неудач-
но реализована тема комиссий. «Туманная форму-
лировка о том, что банки могут взимать комис-
сии за реально оказанную услугу, будет толкать 
заёмщиков на подачу исков, а банки, естественно, 
будут защищаться, обосновывая свои позиции», – 
пояснил он.

Анатолий Аксаков напомнил, что потребитель-
ское кредитование в России растет быстрее, чем 
кредитование экономики: в прошлом году оно вы-
росло на 36 процентов, а кредитование юридиче-
ских лиц на 26 процентов. Он отметил, что ЦБ тре-
вожат эти цифры и регулятор пристально следит 

за теми игроками рынка, кто особенно активно на-
ращивает темпы потребительского  кредитования.

ЦБ беспокоит, что при росте потребительского 
кредитования в 36 процентов, рост реальной за-
работной платы в 2011 году составил номинально 
7 процентов, также наблюдается заметное отста-
вание темпов роста резервов от объемов просро-
ченной и проблемной задолженности, в том числе 
и в сегменте потребительского кредитования. По 
словам Анатолия Аксакова, больше всего Банк Рос-
сии не устраивает факт наращивания темпов кре-
дитования, обеспеченный быстрым ростом вкла-
дов населения.

Для формирования понятных правил игры на 
розничном финансовом рынке необходимо при-
нять и закон о коллекторах, считает Анатолий Ак-
саков. Он  выразил надежду, что в этом году дан-
ный закон, важный для розничного рынка, будет 
принят.

Президент Ассоциации «Россия» обратил так-
же внимание на то, что с 1 января 2013 года кре-
дитные организации будут обязаны  по заявлению 
клиента о несанкционированной трансакции по 
его счету, в течение 24 часов вернуть средства на 
счет клиента, а потом  заниматься доказатель-
ством и расследованием трансакции.

По данным ЦБ, уже сейчас до 15% мошенниче-
ских трансакций совершается по схеме, когда вла-
делец входит в сговор с третьим лицом и заявля-
ет о несанкционированной трансакции, сообщил 
Анатолий Аксаков. С 1 января следующего года ко-
личество таких мошеннических трансакций, оче-
видно, возрастет.

Банковское сообщество должно предложить 
меры для упреждения роста мошенничества в сфе-
ре безналичных платежей. Они могут быть закре-
плены на законодательном уровне либо на уровне 
нормативных актов ЦБ, считает Анатолий Аксаков. 
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Дорогие читатели!
Продолжаем публиковать  труд И.Ф. Гиндина «Банки и про-

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

нансового капитала в России, работы дореволюционных 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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Продолжение следует.


