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настоящее время мировая экономика, несмо-
тря на чрезвычайно слабую систему ее регули-
рования, в целом приобрела рыночный харак-
тер. И особенно это касается мировой финансо-
вой системы, которая превратилась в мощную 
силу мирового масштаба. Слабо регулируемый 
мировой рынок, как известно, подвергается 

кризисам, поскольку подчиняется определенным рыночным 
закономерностям.

Рынок дает информацию о ценах, дефицитах и затоварива-
нии. В этом отношении он выступает как конкретный механизм 
саморегуляции экономики. В реальности  встает проблема адек-
ватности ценовой, или рыночной информации. Рыночные 
субъекты только тогда могут принимать правильные решения, 
когда поступающая информация адекватно отражает ситуацию. 

Проблема неопределенности информации

Долгое время считалось, что  высокая степень неопределен-
ности информации – это естественное положение фирмы. Одна-
ко к настоящему моменту подходы к данной проблеме измени-
лись. Начало этому положил нобелевский лауреат Дж. Стиглер, 
когда в 1961 г. опубликовал статью «Экономика информации» 
[1], в которой рассматривал неопределенность информации как 
невыгодную ситуацию на конкурентных рынках, которую сле-
дует немедленно исправить путем приобретения информации, 
не считаясь даже с крупными расходами. При этом Стиглер при-
зывал внимательно следить не только за ценовой, но и за не-
ценовой информацией (поведением потребителей, положени-
ем на рынке рабочей силы, движением товарных запасов и т.п.).  

Однако в функционировании рынка всегда имеется непол-
нота или неопределенность информации. Например,  Дж. Сти-
глиц показал, что  если текущие цены на финансовые активы 
отражают всю доступную информацию, то на рынке исключе-
на возможность получения прибыли. Иными словами, цены на 
финансовые активы должны колебаться произвольно [2]. Та-
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современной информационной 
экономике. Особое внимание 
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ким образом, на рынке всегда су-
ществуют риски экономической 
деятельности как на микро-, так 
и на макроуровне.  

Эта мысль для нас чрезвы-
чайно важна, поскольку мир пе-
реходит к информационной эко-
номике, модифицирующей ин-
формационную функцию рын-
ка. Рыночную экономику теперь 
нельзя охарактеризовать, игно-
рируя тот факт, что формирует-
ся новый  технологический тип 
производства: экономика, осно-
ванная на цифровых технологи-
ях, средствах вычислительной 
техники, новейших видах теле-
коммуникаций, сетевых инфор-
мационных технологиях. Также 
формируется мощный инфор-
мационный и информационно-
финансовый сектор экономики, 
происходит внедрение информа-
ционных технологий в различ-
ные отрасли. 

В настоящее время можно 
считать успешно разрешенны-
ми основные технологические 
проблемы, сдерживающие воз-
можность воплощения сложных 
алгоритмов передачи, обработки 
и использования информации. 
Теперь  информация может пе-
редаваться в реальном режиме 
времени, а скорость ее освоения 
ограничивается только способ-
ностью человека воспринимать 
информацию, его когнитивными 
способностями.

Принимая во внимание ка-
чественно изменившуюся роль 
информации,  именно ее следу-
ет считать первоосновой, «кле-
точкой» новой рыночной эко-
номики постиндустриального 
типа, подобно тому, как товар 
– «клеточка» рыночной эконо-

мики периода индустриально-
го развития. 

Информация как фактор 
снижения неопределенности

Весьма плодотворной пред-
ставляется идея рассмотрения 
информации как фактора сни-
жения неопределенности [3]. Из-
вестный неоинституционалист 
К. Эрроу определяет информа-
цию следующим образом: «Пред-
метом многих моих исследова-
ний является не столько сама 
проблема влияния неопределен-
ности на экономическое поведе-
ние, сколько один из ее аспектов, 
который начал привлекать вни-
мание экономистов лишь совсем 
недавно. Где существует неопре-
деленность, там имеется и воз-
можность ее уменьшить, назы-
ваемая информацией. Информа-
ция – понятие, прямо противопо-
ложное термину «неопределен-
ность» [4]. 

Казалось бы, следует стре-
миться к максимальному повы-
шению степени информирован-
ности агентов рынка, для чего 
есть все условия в информаци-
онной экономике. Однако это не 
совсем так.

Во-первых, экономическая ин-
формация не может быть совер-
шенной, так как зависит от созна-
тельных действий экономических 
агентов.

Во-вторых, информацион-
ная насыщенность имеет опре-
деленные пределы. Цены долж-
ны произвольно колебаться, то 
есть изменяться непредсказуе-
мо, случайным образом. На част-
ном случае цен на финансовые 
активы Дж. Стиглиц и  С. Гросс-

ман  выявили парадокс, который 
носит их имя (Grossman-Stiglitz 
paradox). Он может быть выра-
жен следующим образом: если 
вся доступная информация отра-
жается в текущих рыночных це-
нах, то ни один экономический 
агент не имеет достаточно сти-
мулов, чтобы приобрести инфор-
мацию, на основе которой уста-
навливаются цены. 

С позиций синергетики  дан-
ный парадокс легко объясняет-
ся, поскольку если информаци-
онная насыщенность экономи-
ческих агентов превзойдет не-
которые пределы, то нарушит-
ся   некая хаотичность движения 
цен и не будет самоорганизации. 
Парадокс Гроссмана Стиглица – 
очень выразительно показывает 
антиномию между упорядочен-
ностью и хаосом рынка.

К сказанному следует также 
добавить, что при любой насы-
щенности рынка выбор эконо-
мических агентов является не 
рациональным, а  «квазирацио-
нальным», как  доказали Д. Кане-
ман, А. Тверски, В. Смит [5]. 

Роль информационной 
составляющей 

в функционировании рынка

В рыночной экономике  наи-
важнейшей функцией рынка 
является «доставка» рыночной 
информации. Экономическая 
информация – это, прежде все-
го,  сигналы между компанией и 
внешней рыночной средой. Для 
рыночных агентов большое зна-
чение имеет как ценовая, так и 
неценовая информация. В связи 
с этим деятельность компаний 
основывается  не только на це-
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новой информации, но и на боль-
шом массиве неценовой инфор-
мации, что приводит к усилению 
гибкости и адаптируемости при 
освоении рынков и возможности 
создания стратегического про-
странства для альтернативных 
стратегических решений [6]. 

Это обусловлено тем, что од-
ним из центральных в функцио-
нировании рынка является по-
нятие «выбор». В условиях огра-
ниченных ресурсов проблема 
выбора стоит перед всеми: фир-
мами, домохозяйствами, государ-
ством. Рыночные субъекты толь-
ко тогда могут принимать пра-
вильные решения, делать свой 
выбор, когда поступающая ин-
формация правильно отражает 
ситуацию, соответственно, все 
субъекты рынка собирают не-
обходимую им информацию. На-
рушения в информационных по-
токах, их недостаточность при-
водят к сбоям в системах и к по-
терям в эффективности и при-
быльности компаний. Именно 
поэтому наличие или отсут-
ствие информации является 
фактором, определяющим сво-
боду выбора в принятии реше-
ний наряду со свободой пред-
принимательства и свободой 
выбора потребителей.    

На момент возрастания зна-
чимости неценовой информа-
ции, по нашему мнению, следу-
ет обратить особое внимание в 
свете глобального финансово-
экономического кризиса 2008-
2009 годов. Еще в начале 90-ых 
годов  К. Эрроу приходит к вы-
воду, что колебания цен гораздо 
сильнее, чем должны были бы, и 
явно не жестко связаны с цено-
вой информацией. Это происхо-

дит потому, что участники рын-
ка ведут себя нерационально по 
отношению к ценовым сигналам 
рынка. Первоначальное  предпо-
ложение К. Эрроу о том, что  «ес-
ли участники рынка ведут себя 
рационально, цены должны из-
меняться только тогда, когда на 
рынке появляется новая инфор-
мация», – оказалось неверным 
[7]. Ежедневные колебания цен 
на рынках фьючерсов и ценных 
бумаг являются более сильны-
ми, чем ежедневные изменения 
информации о будущих ценах. 
Соответственно, более значимы-
ми  сигналами для рынка пред-
ставляется неценовая инфор-
мация, которая наиболее слабо 
прогнозируема. Однако имен-
но она играет решающую роль 
в процессе выбора участников 
рынка. 

Информационная составля-
ющая вносит коррективы в це-
ны продаж товаров, придавая им  
дополнительную ценность, что, 
например, выражается в прести-
же брэнда. Цена во многом зави-
сит от ожиданий покупателей. 
То есть товар получает допол-
нительную ценность, если по-
мимо своих основных потреби-
тельских характеристик являет-
ся носителем определенной ин-
формации [8]. 

Под воздействием информа-
ции и информационных техно-
логий и другие институты ры-
ночной экономики претерпева-
ют трансформацию. Это – акти-
вы фирмы, которые  становятся 
все более «неосязаемыми» и их  
трудно идентифицировать, оце-
нить; права собственности на 
информацию, так как изначаль-
но продавец находится в невы-

годном положении, поскольку  
приобретенную у него инфор-
мацию покупатель может тира-
жировать и продавать другим; 
деньги, которые также теряют 
свою осязаемость [9].

Создается глобальная элек-
тронная среда для экономиче-
ской деятельности и для обме-
на информацией. Следует отме-
тить, что возможность чрезвы-
чайно широкой территориаль-
ной интеграции рынков явля-
ется новым мощным фактором 
преобразования также и третьей 
функции рынка – интеграцион-
ной (объединительной). Причем 
рынок теперь связывает воеди-
но производителей и потребите-
лей не только в реальном, но и 
в виртуальном пространстве, то 
есть происходит виртуализация 
рынков (Интернет-посредники,  
b-to-b и  b-to-c бизнес и т.п.) [10].

***

В завершение статьи сформу-
лируем те модификации, кото-
рые  претерпевает информа-
ционная функция рынка в ус-
ловиях новой экономики.

Во-первых, информация меня-
ется качественно. Изобилие под-
робностей, «море» неценовой ин-
формации оказывают противоре-
чивое воздействие на экономиче-
ских агентов. С одной стороны, 
они могут быть более информи-
рованы и тем самым работать на 
известный рынок, а с другой сто-
роны, обилие информации, осо-
бенно неценового характера, мо-
жет их запутывать, не давать воз-
можность принять своевремен-
ное решение. То есть обилие ин-
формации не является гаран-
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тией роста определенности и 
устранения информационной 
асимметрии. Складывается па-
радокс: чрезмерное обилие ин-
формации оказывается допол-
нительным фактором неопреде-
ленности для рыночных агентов, 
затрудняя их выбор.

Во-вторых, мощным фактором 
модификации информационной 
функции рынка представляется 

скорость распространения ин-
формации. Данный момент осо-
бенно интересен нам в силу того, 
что техническая  и институцио-
нальная рыночная инфраструк-
тура [11], создавая основу для не-
виданных скоростей трансляции 
сигналов рынка, тем самым при-
водит и к ускорению бизнес-про-
цессов, как относительно роста, 
так и относительно спадов. 

Таким образом, способ суще-
ствования рыночной системы: 
лавинообразные процессы (ре-
жимы с обострением), кризисы 
и динамичный рост усиливаются 
сетевым характером современ-
ных экономических и информа-
ционных систем, которым так-
же свойственен подобный спо-
соб движения. 
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Аннотация 
Данная статья посвящена 
экономической интеграции как 
определенной стадии исторического 
процесса интернационализации мировой 
хозяйственной жизни. В связи с этим 
авторами был проведен структурный 
анализ этапов интеграционных 
процессов и гармонизации 
национальных законодательств 
России, Белоруссии и Казахстана. 
Рассматриваются нормативные акты, 
регламентирующие вопросы управления 
финансовыми рисками, как одно из 
важнейших условий обеспечения 
устойчивости национальных банковских 
систем вышеуказанных стран. По 
мнению авторов, гармонизация 
нормативных норм, регламентирующих 
риски, в первую очередь, кредитные, 
позволит органам денежно-кредитного 
регулирования проводить согласованную 
политику по ограничению рисков 
банковской системы как в национальных 
границах, так и в рамках Содружества. 

Ключевые слова:
экономическая интеграция, 
гармонизация законодательств 
стран, банковские риски, нормативы 
обязательных резервов.

результате международной кооперации произ-
водства, развития разделения труда, внешней 
торговли и экономических отношений в целом 
происходит усиление взаимосвязи и взаимоза-
висимости национальных экономик, интерна-
ционализация хозяйственной жизни. Эконо-
мическая интеграция как определенная ста-

дия исторического процесса интернационализации мировой 
хозяйственной жизни находит свое выражение в постепенной 
переориентации порядка функционирования национальных 
производств и обмена с правил внутренних рынков на между-
народно признанные стандарты и нормы. 

Основные этапы интеграционных процессов

Одним из наиболее интегрированных экономических объе-
динений на пространстве СНГ является ЕврАзЭС. Деятельность 
Сообщества началась с Договора об учреждении ЕврАзЭС от 10 
октября 2000 года. В его состав на первом этапе вошли пять 
стран: Россия, Белоруссия, Казахстан, Кыргызстан, Таджики-
стан. Стратегической целью Сообщества является создание 
единого экономического пространства и в конечном итоге – 
Евразийского экономического союза, позволяющего ускорить 
развитие национальных экономик и обеспечить их устойчи-
вость и стабильность на основе использования преимуществ 
международного разделения труда с учетом восстановления 
(при необходимости) внутрихозяйственных связей стран-
участниц. При этом ускоренная интеграция затронула тройку 
ведущих держав – Россию, Белоруссию и Казахстан и включила 
в себя три этапа интеграционного процесса. 

Первый этап – создание зоны свободной торговли, в 
рамках которой отменялись торговые барьеры между го-
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сударствами-участниками и пре-
жде всего – таможенные пошли-
ны. Результатом второго эта-
па стало формирование тамо-
женного союза, предполагаю-
щего наряду с функционирова-
нием зоны свободной торговли 
установление единого таможен-
ного тарифа и проведение об-
щей таможенной политики по 
отношению к третьим странам. 
На третьем этапе, начавшемся с 
января 2012 года, таможенный 
союз был дополнен созданием 
единого экономического про-
странства (ЕЭП). В рамках еди-
ного экономического простран-
ства государства должны при-
держиваться скоординирован-
ной экономической политики 
и наряду со свободой взаимной 
торговли обеспечивать свободу 
передвижения капиталов и ра-
бочей силы, инвестирование из 
одной страны-члена Сообщества 
в другую, свободу кредитования 
и денежных переводов и, нако-
нец, переход на единую денеж-
ную единицу. 

Последовательное расшире-
ние сотрудничества и углубле-
ние интеграционных процессов 
между Россией, Белоруссией и 
Казахстаном требует согласо-
ванности их национальных за-
конодательств. Это возможно 
на основе гармонизации право-
творческого процесса, осущест-
вляемого интеграционными ор-
ганами международной органи-
зации и представляющего собой 
координацию действий в сфере 
права одновременно на между-
народном и национальном уров-
нях законодательства. 

В соответствии с межгосудар-
ственным Соглашением «О соз-

дании условий на финансовых 
рынках для обеспечения сво-
бодного движения капитала» от 
9 декабря 2010 года Республика-
ми Беларусь, Казахстан и Россий-
ской Федерацией, на основании 
ранее принятых документов, с 
целью создания условий на фи-
нансовых рынках для обеспече-
ния свободного движения капи-
тала и развития взаимовыгодно-
го сотрудничества в финансовом 
секторе предусмотрена необхо-
димость гармонизации законо-
дательства в банковской сфере, 
на валютном рынке, на рынке 
ценных бумаг и в сфере страхо-
вания, что позволит привести к 
согласованию принципиальных 
подходов к решению вопросов о 
функционировании финансовых 
рынков сторон, сближению по-
зиций по их взаимодействию в 
финансовой сфере. 

При этом в банковской сфере 
предполагается:

"" гармонизация законода-
тельств стран по вопросу созда-
ния и приобретения инвестора-
ми долей (акций) в уставном ка-
питале кредитных организаций;

"" гармонизация подходов к 
регулированию рисков на фи-
нансовом рынке в соответствии 
с международными стандартами;

"" организация обмена ин-
формацией между уполномочен-
ными органами по вопросам ре-
гулирования и развития банков-
ской сферы.

Необходимость гармонизации 
нормативно-правовой базы 

стран ЕврАзЭС

Конкретные направления гар-
монизации нормативно-правовой 

базы раскрыты в Соглашении «О 
торговле услугами и инвестициях 
в государствах-участниках Едино-
го экономического пространства» 
от 9 декабря 2010 года. В рамках 
национального законодательства 
должны быть созданы гармонизи-
рованные требования по регули-
рованию и надзору кредитных ор-
ганизаций, базирующихся на Ос-
новополагающих принципах эф-
фективного банковского надзора 
Базельского комитета по банков-
скому надзору и наилучшей меж-
дународной практике.

Остановимся более подроб-
но на некоторых аспектах про-
блемы гармонизации законо-
дательства Российской Федера-
ции, Республики Беларусь и Ре-
спублики Казахстан, регламен-
тирующего вопросы управле-
ния финансовыми рисками как 
одного из важнейших условий 
обеспечения устойчивости на-
циональных банковских систем. 
Сближение нормативных норм, 
регулирующих риски, в первую 
очередь, кредитные, может спо-
собствовать более объективной 
идентификации рисков и оценке 
их со стороны органов денежно-
кредитного регулирования для 
развития систем раннего реаги-
рования и предупреждения кри-
зисных ситуаций, связанных с 
вероятными дефолтами заем-
щиков, влияние которых в слу-
чае углубления интеграционных 
процессов распространится за 
рамки национальных экономик.

Понятие кредитного риска в 
целом идентично и отражено в 
ряде соответствующих законо-
дательных актов [1]. В этих до-
кументах кредитный риск по-
нимается как риск возникнове-
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ния у кредитной организации 
убытков вследствие неисполне-
ния, несвоевременного либо не-
полного исполнения должником 
финансовых обязательств перед 
кредитной организацией в соот-
ветствии с условиями договора, 
или неисполнение либо ненад-
лежащее исполнение заемщиком 
обязательств по ссудной задол-
женности перед банком в соот-
ветствии с условиями договора, 
либо существование реальной 
угрозы такого неисполнения 
(ненадлежащего исполнения).

Различия в нормативах 
по ограничению 

кредитного риска

Более существенны различия 
в нормативах по ограничению 
кредитного риска. Так, в РФ уста-
новлены следующие нормативы: 

– максимальный размер риска 
на одного заемщика или группу 
связанных заемщиков (Н6);

– максимальный размер круп-
ных кредитных рисков (Н7);

– максимальный размер кре-
дитов, банковских гарантий и 
поручительств, предоставлен-
ных банком своим участникам 
(акционерам) (Н9.1);

– совокупная величина риска 
по инсайдерам банка(Н10.1).

В Республике Беларусь в це-
лях ограничения кредитных ри-
сков банков устанавливаются:

– максимальный размер кре-
дитного риска на одного долж-
ника (группу взаимосвязанных 
должников);

– норматив суммарной вели-
чины крупных кредитных ри-
сков;

– норматив максимального 

размера кредитного риска на од-
ного инсайдера и взаимосвязан-
ных с ним лиц;

– норматив суммарной вели-
чины кредитных рисков на ин-
сайдеров и взаимосвязанных с 
ними лиц;

– норматив максимального 
размера кредитного риска по 
средствам, размещенным бан-
ком в странах, не входящих в 
группу «A».

В Республике Казахстан 
установлен только один норма-
тив – максимальный размер кре-
дитного риска на одного заем-
щика (группу взаимосвязанных 
заемщиков). 

Таким образом, общим для за-
конодательств всех стран явля-
ется нормативно закрепленное 
ограничение по кредитным ри-
скам на одного заемщика (груп-
пу взаимосвязанных заемщи-
ков). При этом понятие взаимо
связанности сторон имеет свои 
отличия. 

Различия в классификации  
ссуд по степени  

кредитного риска

В российском законодатель-
стве под взаимосвязанными за-
емщиками понимаются юриди-
ческие лица, если один из заем-
щиков может оказывать прямо 
или косвенно (через третьих 
лиц) существенное влияние на 
решения, принимаемые органа-
ми управления другого заемщи-
ка (других заемщиков), или тре-
тье лицо, которое может также 
являться самостоятельным за-
емщиком, оказывает существен-
ное прямое или косвенное вли-
яние на решения, принимаемые 

органами управления другого 
заемщика (других заемщиков). 
Норматив Н6 рассчитывается 
также по группе связанных за-
емщиков, если заемщики: вхо-
дят в состав банковской груп-
пы или банковского холдинга, 
определяемых в соответствии 
со статьей 4 Федерального зако-
на «О банках и банковской дея-
тельности»; являются близкими 
родственниками по отношению 
друг к другу, определенными в 
качестве таковых федеральны-
ми законами; являются лицами, 
способными оказывать прямое 
или косвенное (через третьих 
лиц) существенное влияние на 
решения, принимаемые орга-
нами управления юридических 
лиц-заемщиков. Таким образом, 
основными критериями вза-
имосвязанности являются от-
ношения родства или возмож-
ность оказывать влияние на 
решения органов управления 
юридических лиц.

Более конкретное определе-
ние этому понятию дается в бе-
лорусском и казахстанском за-
конодательствах. Так, в Белару-
си под взаимосвязанными долж-
никами понимаются физические 
и юридические лица – должни-
ки банка, связанные между со-
бой экономически и (или) юри-
дически (имеющие имущество, 
принадлежащее им на праве об-
щей собственности, гарантии и 
(или) обязательства между со-
бой, одновременное совмещение 
одним должником руководящих 
должностей у двух и более дру-
гих должников, а также являю-
щиеся по отношению друг к дру-
гу юридическим лицом и лицом, 
которое имеет право давать обя-
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зательные для такого юридиче-
ского лица указания либо име-
ет возможность иным образом 
определять его действия, в том 
числе являющиеся основным хо-
зяйственным обществом или то-
вариществом и дочерним обще-
ством, зависимыми хозяйствен-
ными обществами, унитарным 
предприятием и собственником 
его имущества) таким образом, 
что финансовые трудности одно-
го должника обусловливают или 

делают вероятным возникнове-
ние финансовых трудностей у 
другого должника (должников).

В Республике Казахстан вза-
имосвязанными заемщики при-
знаются в случае, если:

1) один из заемщиков являет-
ся крупным участником, аффили-
рованным лицом, близким род-
ственником, супругом (ой), близ-
ким родственником супруга(и), 
первым руководителем другого 
заемщика либо лицом, заинтере-

сованным в совершении сделки 
другим заемщиком;

2) имеются достаточные ос-
нования, подтверждающие, что 
один из заемщиков передал дру-
гому в пользование деньги, по-
лученные им от банка в заем, 
в размере, превышающем соб-
ственный капитал передающе-
го заемщика;

3) заемщики связаны таким 
образом, что один из заемщиков 
(за исключением банков Респу-

Таблица 1 
Классификация ссуд по степени кредитного риска

Российская Федерация Республика Беларусь Республика Казахстан

I (высшая) категория 
качества (стандартные 
ссуды) – отсутствие кредит-
ного риска – 0% резерва;
II категория качества 
(нестандартные ссуды) – 
умеренный кредитный риск 
– от 1% до 20%;
III категория качества 
(сомнительные ссуды) – зна-
чительный кредитный риск – 
от 21% до 50%;
IV категория качества 
(проблемные ссуды) – высо-
кий кредитный риск –  
от 51% до 100%;
V (низшая) категория 
качества (безнадежные ссу-
ды) – отсутствует вероят-
ность возврата ссуды в силу 
неспособности или отказа 
заемщика выполнять обяза-
тельства по ссуде – 100%

I (высшая) категория 
качества – отсутствие кре-
дитного риска – от 0% до 
1% резерва;
II категория качества  – 
умеренный кредитный 
риск – от 10% до 30%;
III категория качества – 
значительный кредитный 
риск – от 30% до 50%;
IV категория качества – 
высокий кредитный риск –
от 50% до 100%;
V (низшая) категория 
качества – отсутствует ве-
роятность возврата ссуды 
в силу неспособности или 
отказа заемщика выпол-
нять обязательства по ссу-
де – 100%.

1) стандартные – 0% резер-
ва;
2) сомнительные:
– субстандартные – от 5% 
до 10%;
– неудовлетворительные – 
от 20% до 25%;
– сомнительные кредиты с 
повышенным риском – 50%;
3) безнадежные – 100%.
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блики Казахстан) несет солидар-
ную либо субсидиарную ответ-
ственность в сумме, превышаю-
щей десять процентов его акти-
вов, по обязательствам другого 
заемщика;

4) должностное лицо одного 
заемщика имеет финансовую за-
интересованность в деятельно-
сти других заемщиков банка;

5) заемщики связаны между 
собой договором о совместной 
деятельности либо иным доку-
ментом, который содержит при-
знаки договора о совместной де-
ятельности;

6) заемщики являются участ-
никами проекта по строитель-
ству недвижимости (в том чис-
ле заказчик, долевые участники 
и их гаранты). 

Определенные различия име-
ются в классификации ссуд по 
степени проблемности и опре-
делении размера резерва в свя-
зи с действием факторов кредит-
ного риска. 

По-разному оценивается роль 
обеспечения при формировании 
резерва на возможные потери при 
оценке кредитного риска. В Рос-
сии обеспечение не влияет на от-
несение кредита к той или иной 
группе. В Беларуси обеспечение 
выступает как дополнительный 
положительный фактор при отне-
сении задолженности к любой из 
классификационных групп. При 
наличии обеспечения хорошего 
качества задолженность класси-
фицируется в более высокую ка-
тегорию качества с меньшим ре-
зервом. В Казахстане ссуда может 
быть отнесена к стандартным (0% 
создаваемого резерва), в т.ч. если 
имеется надежное и ликвидное 
обеспечение кредита. Кредит, вы-

данный заемщику, считается обе-
спеченным при условии надлежа-
ще оформленного обеспечения в 
размере, достаточном для возме-
щения основного долга и возна-
граждения (интереса) по нему, на 
которое банком в соответствии с 
действующим законодательством 
может быть обращено взыскание. 

На качество ссуды и оценку 
кредитного риска также оказы-
вает влияние «реструктуриза-
ция» (пролонгации, установле-
ние льготных процентов, изме-
нение графиков платежей), ко-
торая в законодательных актах 
стран трактуется по-разному.

В РФ при наличии факта ре-
структуризации кредитный риск 
не может оцениваться в I (выс-
шую) категорию качества (от-
сутствие кредитного риска)

В Беларуси к I (высшей) кате-
гории качества (отсутствие кре-
дитного риска) относятся:

"" ссуды, пролонгированные 
один и более раз при отсутствии 
признаков финансовой неустой-
чивости должника и иной нега-
тивной информации о способно-
сти должника исполнить свои 
обязательства;

"" пролонгированная не бо-
лее одного раза во всех других 
случаях.

В Казахстане, как и в России, 
при наличии факта реструктури-
зации кредитный риск не может 
оцениваться в I группу качества 
(отсутствие кредитного риска).

Размер обязательств перед 
нерезидентами как объект 

регулирования 

Немаловажным объектом регу-
лирования является размер обя-

зательств перед нерезидентами. 
В Российской Федерации мак-

симальный размер обязательств 
банка перед нерезидентами: 
банками и финансовыми орга-
низациями, ограничивающими 
увеличение сумм обязательств 
российских банков перед зару-
бежными кредитными и фи-
нансовыми учреждениями, был 
установлен нормативом Н11.1, 
предусмотренным Инструкци-
ей Банка России от 1 октября 
1997 г. № 1 «О порядке регули-
рования деятельности банков». 
Согласно данному нормативу 
максимальный размер обяза-
тельств банка перед банками-
нерезидентами и финансовыми 
организациями-нерезидентами 
устанавливается как процент-
ное соотношение величины обя-
зательств банка перед банками-
нерезидентами и финансовыми 
организациями-нерезидентами 
и собственных средств (капи-
тала) банка. Максимально до-
пустимое значение норматива 
Н11.1 было установлено в раз-
мере 400 процентов. Вместе с 
тем с 1 апреля 2004 г. действует 
Инструкция Банка России от 16 
января 2004 г. №110‑И «Об обя-
зательных нормативах банков», 
в которой указанный норматив 
не предусмотрен.

Иная ситуация имеет место в 
Республике Казахстан, где источ-
ником требований к нормативам 
обязательств казахстанских бан-
ков перед нерезидентами явля-
ется глава 6-1 Постановления 
Правления Агентства Республи-
ки Казахстан по регулированию 
и надзору финансового рынка и 
финансовых организаций от 30 
сентября 2005 г. № 358.
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Согласно главе 6.1 данного 
документа капитализация бан-
ков к обязательствам перед не-
резидентами Республики Казах-
стан характеризуется коэффици-
ентами к7, к8 и к9.

Коэффициент к7 – максималь-
ный лимит краткосрочных обя-
зательств перед нерезидентами 
Республики Казахстан; устанав-
ливается в размере 1 и рассчи-
тывается как отношение сум-
мы обязательств перед нерези-
дентами Республики Казахстан 
к собственному капиталу банка.

Коэффициент k8 рассчиты-
вается как отношение совокуп-
ных обязательств банка перед 
нерезидентами Республики Ка-
захстан к собственному капита-
лу банка и не должен превышать 
максимальное нормативное зна-
чение (см. таблицу 2).

Коэффициент k9 рассчитыва-
ется как отношение суммы сово-
купных обязательств банка пе-

ред нерезидентами Республи-
ки Казахстан и выпущенных им 
в обращение долговых ценных 
бумаг, за исключением долговых 
ценных бумаг, выпущенных в со-
ответствии с законодательством 
Республики Казахстан в тенге к 
собственному капиталу банка, 
и не должен превышать макси-
мальное нормативное значение. 

Требования к нормативам 
безопасного функционирова-
ния для банков и небанковских 
кредитно-финансовых органи-
заций Республики Беларусь из-
ложены в Инструкции, утверж-
дённой постановлением Прав-
ления Национального банка Ре-
спублики Беларусь от 28 сентя-
бря 2006 г. № 137, а также в Ин-
струкции о порядке формирова-
ния и использования банками 
и небанковскими кредитно-фи-
нансовыми организациями спе-
циальных резервов на покры-
тие возможных убытков по ак-

тивам и операциям, не отражен-
ным на балансе, утверждённой 
постановлением Правления На-
ционального банка Республики 
Беларусь от 28 сентября 2006 г. 
№ 138.

Согласно пункту 54 послед-
ней из упомянутых инструкций 
условные обязательства банка 
в отношении юридических лиц-
нерезидентов (кроме банков), не 
имеющих рейтинга, относятся к 
так называемой V группе риска, 
по которой специальный резерв 
на покрытие возможных убыт-
ков по условным обязательствам 
формируется в размере 100 про-
центов от общей суммы условно-
го обязательства.

Таким образом, учитывая име-
ющиеся различия в законодатель-
ном регулировании, определен-
ной гармонизации требуют во-
просы:

"" уточнения понятия аффили-
рованности лиц для определения 

Таблица 2
Нормативы доли совокупных обязательств перед нерезидентами  

к собственному капиталу в Республике Казахстан

№ Собственный капитал банков

Максимальные  
нормативные значения 

коэффициентов

k8 k9

1. менее 50 миллиардов тенге включительно 2 4

2. от 50 до 100 миллиардов тенге включительно 2,5 4,5

3. от 100 до 150 миллиардов тенге включительно 3 5

4. от 150 до 200 миллиардов тенге включительно 3,5 5,5

5. более 200 миллиардов тенге 4 6
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степени рискованности ссуды;
"" классификации ссуд по сте-

пени риска;
"" перечня нормативов, регу-

лирующих кредитные риски; 
"" перечня факторов, влияю-

щих на измерения уровня риска 
ссуды;

"" регулирования степени уча-
стия нерезидентов в капитале 
банков.

В частности, следует уточнить 
в российском законодательстве 
понятие связанных (аффили-
рованных) лиц с учетом более 
конкретных, в том числе коли-
чественных критериев аффи-
лированности. Например, целе-
сообразно использовать такие 
критерии связанности, имею-
щиеся в нормативных актах Ре-
спублики Беларусь, как владе-
ние имуществом, принадлежа-
щим подобным лицам на праве 
общей собственности, гарантии 

и (или) обязательства между со-
бой, одновременное совмещение 
одним должником руководящих 
должностей у двух и более дру-
гих должников, а также являю-
щихся по отношению друг к дру-
гу юридическим лицом и лицом, 
которое имеет право давать обя-
зательные для такого юридиче-
ского лица указания либо име-
ет возможность иным образом 
определять его действия, в том 
числе являющихся основным хо-
зяйственным обществом или то-
вариществом и дочерним обще-
ством, зависимыми хозяйствен-
ными обществами, унитарным 
предприятием и собственником 
его имущества. Другим крите-
рием может стать условие, име-
ющееся в законодательстве Ре-
спублики Казахстан о том, что 
аффилированными являются за-
емщики, связанные таким обра-
зом, что один из заемщиков (за 

исключением банков Республи-
ки Казахстан) несет солидарную 
либо субсидиарную ответствен-
ность в сумме, превышающей 
десять процентов его активов, 
по обязательствам другого за-
емщика.

Особое значение этот аспект 
законодательства приобретает 
в настоящее время, когда Банком 
России вводится понятие «моти-
вированного суждения» сотруд-
ника Центрального банка при 
оценке уровня кредитного ри-
ска коммерческого банка, даю-
щее право применять меры над-
зорного реагирования к банку, 
неадекватно его оценивающему, 
что обусловлено возможным ро-
стом рисков в случае кредитова-
ния связанных заемщиков. Ана-
логичная новация упомянута в 
Стратегии развития банковско-
го сектора экономики Республи-
ки Беларусь на 2011–2015 годы, 

Таблица 3 

Доля проблемных активов в активах Республики Беларусь,  
подверженных кредитному риску

01.04.2011 01.01.2012 01.04.2012

Банковский сектор 2,83 4,16 3,67

Государственные банки 3,16 2,78 3,16

Иностранные банки 1,89 6,84 4,67

Частные банки 3,22 8,08 6,03

Крупные банки 3,04 3,30 3,60

Средние 1,92 4,13 4,08

Малые банки 2,15 14,97 3,57

Составлено по: Банковский сектор Республики Беларусь, 01.04.2012
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одобренной 3.03.2011 г., предус-
матривающей дальнейшее вне-
дрение риск-ориентированного 
надзора посредством: повыше-
ния роли мотивированного суж-
дения специалистов Националь-
ного банка при оценке струк-
туры собственности, качества 
управления, качества и доста-
точности капитала, уровня ри-
сков, финансового состояния и 
перспектив функционирования 
банков при применении мер над-
зорного реагирования путем за-
крепления понятия мотивиро-
ванного суждения в Банковском 
кодексе Республики Беларусь, а 
также конкретизации принци-
пов и критериев вынесения мо-
тивированного суждения в нор-
мативных правовых актах Наци-
онального банка, регламентиру-
ющих порядок осуществления 
банковского надзора. Очевидно, 
что чем более четко определено 
понятие «связанности» сторон, 
тем объективнее может быть эта 
оценка.

Не исключено, что примене-
ние более прозрачных критери-
ев определения аффилированно-
сти сторон в Республике Беларусь 
до известной степени повлияло 
на уровень и объем кредитных 
рисков в ее банковской системе, 
ограничивая масштабы проведе-
ния кредитных операций со свя-
занными сторонами. Данные На-
ционального банка Республики 
Беларусь о доле проблемных ак-
тивов в активах, подверженных 
кредитному риску в 2011–2012 
гг., представлены в таблице 3.

При этом существенное вли-
яние на показатели качества ак-
тивов оказали дополнения и из-
менения, внесенные в порядок 
классификации активов, под-
верженных кредитному риску, 
постановлением Правления На-
ционального банка Республики 
Беларусь от 23 сентября 2009 г. 
№  159 «О внесении дополне-
ний и изменений в постановле-
ния Правления Национального 
банка Республики Беларусь от 

28 сентября 2006 г. № 137 и от 
28 сентября 2006 г. № 138» [2]. 
Вместе с тем внедрение новых 
принципов классификации ак-
тивов, в частности, совокупного 
подхода, позволило более точно 
оценить объем проблемных ак-
тивов банков.

В то же время в России, не-
смотря на небольшую долю про-
блемных ссуд (таблица 4), к ка-
тегории кредитов с высокой ве-
роятностью дефолта следует, на 
наш взгляд, отнести как безна-
дежные, так и сомнительные ссу-
ды, что существенно повлияет на 
оценку масштаба кредитного ри-
ска в российской банковской си-
стеме. А учитывая тот факт, что 
Центральный банк считает ссу-
ды, предоставляемые связанным 
заемщикам, более рискованными, 
уточнение понятия связанности 
(аффиллированности) приобрета-
ет важное значение. 

Кроме того, при оценке кре-
дитного риска и формирова-
нии резервов на потери по ссу-

Таблица 4

Динамика структуры ссудной задолженности банковского сектора России 
(доля ссуд, разбитых по категориям качества)

Ссуды 1.01.08 1.01.09 1.01.12 1.06.12 1.07.12

Стандартные 53,2 51,3 53,4 55,2 55,3

Нестандартные 35,8 35,8 29,4 27,8 27,9

Сомнительные 8,8 9,9 10,4 10,0 9,8

Проблемные 1,0 1,8 2,7 2,7 2,8

Безнадежные 1,2 1,8 4,1 4,2 4,1

Составлено по: Обзор банковского сектора, 2012, август; 2010, январь 
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дам представляется необходи-
мым гармонизировать класси-
фикацию ссуд по степени ри-
ска, исходя из различной коли-
чественной оценки риска в РФ, 
Республиках Беларусь и Казах-
стан. Можно увеличить число 
классификационных групп за 
счет более дробной оценки ри-
ска на основе количественных и 
качественных критериев такой 
оценки. Это позволило бы пол-
нее учитывать качество кредит-
ных активов, особенно при раз-
витии в перспективе синдициро-
ванного кредитования с учетом 
ресурсной базы трех стран. 

При этом целесообразно учи-
тывать влияние на оценку ссуды 
по степени риска, вида и стоимо-
сти обеспечения, как это преду

смотрено в законодательствах 
Беларуси и Казахстана.

Поскольку нормативы, учи-
тывающие риски кредитова-
ния, в России включают более 
широкий их перечень, следова-
ло бы дополнить ими законода-
тельство Беларуси и Казахстана. 
В частности, это касается тако-
го норматива (Республика Бела-
русь), как норматив максималь-
ного размера кредитного ри-
ска по средствам, размещенным 
банком в странах, не входящих 
в группу «A» (в соответствии с 
согласованно выработанными 
критериями отнесения страны 
к этой группе).

Учитывая резкий рост задол-
женности кредитных организа-
ций в России перед нерезидента-

ми в предкризисный период, це-
лесообразно восстановить нор-
матив, устанавливающий долю 
внешних заимствований в акти-
вах банков. При этом можно бы-
ло бы ввести для банков стран 
Содружества определенные пре-
ференции, в отличие от требова-
ний, предъявляемых для нерези-
дентов из других стран. 

Применение гармонизиро-
ванных требований к оценке 
кредитных рисков в странах-
участницах Единого экономи-
ческого пространства позволит 
органам денежно-кредитного 
регулирования проводить согла-
сованную политику по ограниче-
нию рисков банковской системы 
как в национальных границах, 
так и в рамках Содружества. 
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М
ировое сообщество в целом и правительства 
различных стран, реагируя на вызовы глобаль-
ного кризиса и руководствуясь решениями Со-
вета по финансовой стабильности (СФС), про-
водят реформы национальных финансовых 
регуляторов. К полномочиям СФС относит-
ся координация деятельности национальных 

финансовых властей и международных институтов, устанав-
ливающих стандарты в области финансов на международном 
уровне [1].

Кризис инициировал новый этап в развитии систем финан-
сового регулирования как в концептуальном, содержательном 
смысле, так и в институциональном, организационном аспекте. 
Концептуально ключевые изменения состоят в том, что на 
смену мегарегуляторам пришла модель макропруденциаль-
ного регулирования, имеющая целью глобальное управление 
системными финансовыми рисками на основе мониторинга де-
ятельности системно значимых финансовых институтов [2]. Ин-
ституциональный вектор реформ реализуется на глобальном и 
национальных уровнях. 

Формирование институтов глобального управления 
в рамках будущей мировой финансовой архитектуры

В глобальном аспекте наблюдается ряд тенденций, которые 
можно рассматривать как очевидные подвижки в направлении 
создания наднациональной финансовой архитектуры. 

Начато формирование новых международных финан-
совых организаций (МФО). Примером может служить Совет 
по финансовой стабильности, созданный Группой 20 на сам-
мите в Лондоне в 2009 г. на базе Форума по финансовой ста-
бильности, возникшего еще в 1999 г. после азиатского кризиса 
1997–1998 гг. и не сумевшего развернуть эффективную деятель-
ность по координации антикризисных мер национальных пра-
вительств. В соответствии с мандатом Совету по финансовой 
стабильности (СФС) вменены следующие основные функции:

Аннотация
Статья посвящена исследованию 
ключевых институциональных 
трансформаций в глобальной 
и национальных финансовых 
архитектурах. Проведен 
анализ изменений в структуре 
наднациональных и национальных 
органов финансового 
регулирования. 

Ключевые слова:
международные финансовые 
организации, глобальное 
управление системными 
финансовыми рисками, 
макропруденциальное 
регулирование, мировая 
финансовая архитектура, 
мегарегулирование, системно 
значимые финансовые институты.

Саввина О.В., к.э.н., доц., кафедра Финансов и цен,  
РЭУ им. Г.В. Плеханова	 E-mail: osavvina@yandex.ru

Реформы финансовых архитектур: 
институциональный аспект
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"" оценка уязвимостей, влия-
ющих на мировую финансовую 
систему, выявление и анализ на 
постоянной основе нормативно-
правовых, надзорных и связан-
ных с ними мер, необходимых 
для их отражения;

"" содействие координации и 
обмену информацией среди на-
циональных органов власти, от-
вечающих за финансовую ста-
бильность;

"" контроль рыночных изме-
нений и их последствий для по-
литики регулирования;

"" мониторинг лучших прак-
тик в достижении установлен-
ных норм финансового регули-
рования;

"" поддержка на случай чрез-
вычайных кризисных ситуаций, 
особенно в отношении системо-
образующих предприятий и т.д. 

Необходимость противосто-
ять системным рискам обуслов-
ливает потребность в формиро-
вании институтов глобального 
управления в рамках будущей 
мировой финансовой архитекту-
ры. Деятельность действующих 
до кризиса 2007–2008 гг. МФО 
не была ориентирована преиму-
щественно на выявление и пред
упреждение глобальных вызовов. 
Так, Ю. Данилов приводит оценки 
экспертов существующим надна-
циональным институтам. По со-
стоянию на середину 2009 г. [3], 
они оказались низкими для всех 
структур: по 5-балльной шкале 
– 2,9 балла у ЕС и Группы 20; 2,1 
– у ООН; 3,2 балла – МВФ; 2,5 – у 
Форума финансовой стабильно-
сти (с 2009 г. – Совет по финансо-
вой стабильности). 

На наш взгляд, саммиты Груп-
пы 20 придали положительный 

импульс деятельности наднаци-
ональных финансовых институ-
тов, которая сегодня имеет в ка-
честве приоритета управление 
системными рисками на гло-
бальном уровне. Среди наибо-
лее активных и успешных сле-
дует отметить те организации, 
которые интенсивно включи-
лись в эту работу: Совет по фи-
нансовой стабильности, МВФ 
(IMF), Банк международных рас-
четов (BIS), Международная ор-
ганизация комиссий по ценным 
бумагам (IOSCO). Реальные успе-
хи их совместных усилий, кото-
рые координируются Группой 
20, выразились в разработке ме-
тодологии и внедрении Оценок 
стабильности финансовой си-
стемы (Financial System Stability 
Assessment – FSSA) [4] в глобаль-
ную практику мониторинга си-
стемных рисков. Кроме того, 
весьма существенной является 
работа по созданию комплексов 
регулирования и методологии 
оценки рисков системно значи-
мых финансовых институтов как 
потенциальных источников си-
стемных рисков.

Неформальные объединения: 
тенденция развития 

наднационального управления

Данная тенденция состоит в 
преобладании среди вновь соз-
данных организаций неформаль-
ных объединений, т.е. не имею-
щих статуса юридического лица 
с соответствующими атрибута-
ми (бюджета, в частности), как 
это положено для МФО. Прежде 
всего, речь идет об объедине-
нии Группы 20. Группа двадцати 
(официально: Group of Twenty 

Finance Ministers and Central Bank 
Governors) имеет формат меж-
дународных совещаний мини-
стров финансов и глав централь-
ных банков, представляющих 20 
крупнейших экономик мира: 19 
крупнейших национальных эко-
номик и Европейский союз. Они 
в целом обеспечивают 90% ми-
рового валового национального 
продукта, 80% объема мировой 
торговли и составляют две трети 
населения мира. Группа 20 – это 
форум для сотрудничества и кон-
сультаций по проблемам укре-
пления стабильности мировой 
финансовой системы. До 2008 г. 
группа не проводила саммиты на 
высшем уровне, основной фор-
мой ее деятельности были еже-
годные встречи на уровне мини-
стров финансов и глав централь-
ных банков. С 2008 по 2010 гг. в 
связи с кризисом саммиты про-
водились дважды в год. Позднее 
– один раз в году. В 2013 г. Рос-
сия будет председательствовать 
на ежегодном саммите Группы 
20, который пройдет в Санкт-
Петербурге 5-6 сентября.

Следует подчеркнуть, что 
«мягкая», недостаточная органи-
зационная форма новых образо-
ваний на глобальном уровне мо-
жет быть объяснена нежеланием 
суверенных государств иниции-
ровать политические, межстра-
новые конфликты. Ведь созда-
ние полноценных МФО глобаль-
ного уровня с серьезными ан-
тикризисными полномочиями 
должно сопровождаться реше-
нием многих финансовых, про-
цедурных, правовых вопросов, 
требующих урегулирования, со-
гласования национальных инте-
ресов стран. Это пока не достиг-
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нуто. В результате ограничились 
половинчатыми «мягкими» ме-
рами.

Одну из них также можно рас-
сматривать как тенденцию раз-
вития наднационального управ-
ления. Она состоит в преобразо-
вании, а точнее – расширении 
функций действующих МФО. 
Речь идет, прежде всего, о Меж-
дународном валютном фонде, 
деятельность которого являет-
ся предметом активного обсуж-
дения на ряде последних сам-
митов Группы 20. В частности, 
на Сеульском саммите в ноябре 
2010 г. Смыслов Д.В. и Рахмангу-
лов М.Р. [5] анализируют расши-
рение функций МВФ по следую-
щим направлениям: 

"" укрепление системы над-
зора за финансово-экономиче-
ской политикой стран-членов; 

"" развитие финансовых ин-
струментов для поддержки эко-
номики стран-членов; 

"" пополнение ресурсов фонда 
для осуществления его мандата; 

"" реформа структуры управ-
ления фондом. 

Особо следует отметить рас-
ширение работы МВФ по пору-
чению Группы 20 в части созда-
ния и совершенствования над-
зора за стабильностью нацио-
нальных финансовых систем, 
выявлению системных угроз и 
оценке мер национальных орга-
нов власти по поддержанию фи-
нансовой устойчивости систем-
но значимых финансовых инсти-
тутов. Уже приняты, реализуют-
ся и совершенствуются МВФ сле-
дующие механизмы:

а) Программа оценки финан-
сового сектора (Financial Sector 
Assessment Program); 

б) Кодекс надлежащей прак-
тики (в ред. 2007 г. – Руководство 
по обеспечению прозрачности в 
бюджетно-налоговой сфере); 

в) Многосторонний про-
цесс взаимной оценки (Mutual 
Assessment Process); 

г) Механизм раннего пред-
упреждения кризисов (Early 
Warning Exercise) и т.д.

Еще одна яркая тенденция 
формирования наднациональ-
ных институтов – активизация 
региональной компоненты за 
счет создания так называемых 
региональных финансовых ини-
циатив в рамках уже существую-
щих региональных объединений 
стран. Шаталов С.И. подробно ис-
следует эту тему на примере Ан-
тикризисного фонда ЕврАзЭС [6]. 
В научной литературе получило 
распространение такое понятие, 
как «региональные финансовые 
кластеры». Миркин Я.М. употре-
бляет этот термин применитель-
но к будущему распределению 
мировой финансовой силы по 
регионам мира («МФЦ в России: 
границы возможного»). 

Формирование финансовых 
антикризисных механизмов 
для объединений государств

Сложилась тенденция фор-
мирования финансовых анти-
кризисных механизмов для дей-
ствующих объединений госу-
дарств (МЕРКОСУР, АСЕАН, ЛАГ 
и т.д.) с целью защиты эконо-
мик стран-членов от угроз. В ЕС 
сформированы региональные 
финансовые механизмы (Евро-
пейский фонд финансовой ста-
бильности и Европейский ме-
ханизм финансовой стабилиза-

ции), предназначенные для кре-
дитования стабилизационных 
антикризисных программ стран 
Евросоюза. Страны АСЕАН, точ-
нее, министры финансов 13-ти 
азиатских стран подписали со-
глашение «Инициатива Чианг 
Май» по созданию антикризис-
ного валютного фонда, который 
в 2009 г. пришел на смену суще-
ствовавшей ранее схеме двусто-
ронних валютных свопов, транс-
формировав ее в мощный меха-
низм аккумуляции ресурсов для 
борьбы с кризисами краткосроч-
ной ликвидности и перевода на 
более высокий уровень финансо-
вого сотрудничества внутри Ази-
атского региона. 3 мая 2012 г. в 
столице Филиппин на 15-м со-
вещании министров финансов 
и президентов Центробанков 
стран АСЕАН, Китая, Японии и 
Республики Корея принято ре-
шение расширить объем обме-
на валютами в рамках «Иници-
ативы Чианг Май» с 120 млрд до 
240 млрд долл. США в целях по-
вышения его способности к пре-
одолению кризиса [7].

Макропруденциальное 
регулирование деятельности 

финансовых институтов: 
национальные регуляторы

Рассмотрение посткризисных 
тенденций международного фи-
нансового регулирования следу-
ет продолжить, переместившись 
с глобального уровня на уро-
вень национальных регулято-
ров. Здесь также назрели суще-
ственные изменения, обуслов-
ленные последним кризисом, по-
казавшим неэффективность на-
циональных институтов финан-
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сового регулирования и надзора 
в борьбе с системными рисками. 

В конце ХХ – начале ХХI ве-
ков в мире сложилась модель 
микропруденциального регули-
рования деятельности финансо-
вых институтов, для реализации 
которой подходила концепция 
мегарегулятора. Кризис 2007–
2008 гг. «развенчал» эту модель 
как не соответствующую систем-
ным рискам. Институциональ-
ные реформы государственных 
финансовых регуляторов име-
ют целью построение новой ар-
хитектуры регулирования и над-
зора, способной реализовать ма-
кропруденциальную политику. 
Основная сложность заключа-
ется в том, что она касается не 
только банков, но и широкого 
круга взаимоотношений между 
финансовыми посредниками, 
рынками, инфраструктурой фи-
нансового рынка, а также между 
финансовой системой и реаль-
ным сектором экономики. Ма-
кропруденциальная политика 
предусматривает регулирование 
и контроль системных финансо-
вых рисков, инициируемых все-
ми финансовыми посредника-
ми (банковскими учреждения-
ми, небанковскими финансовы-
ми институтами), нефинансовы-
ми корпорациями, рынками не-
движимости, финансовыми опе-
рациями домохозяйств. Ее важ-
ным элементом выступает также 
контроль за полнотой выполне-
ния обязательств перед креди-
торами, клиентами, вкладчика-
ми. Докризисная модель микро-
пруденциального регулирова-
ния, которая реализовывалась 
во многих странах мегарегуля-
торами, предполагала работу 

с конкретными финансовыми 
посредниками – пенсионными 
фондами, страховыми компани-
ями, фондовыми биржами и др.

Мегарегулирование – широ-
ко распространенная, но не до-
минирующая модель организа-
ции регулирования националь-
ных финансовых рынков. Мега-
регуляторы действовали более 
чем в 40 странах. Различия меж-
ду ними наблюдались по двум 
направлениям:

1)	 Набор регулируемых видов 
финансовой деятельности (фи-
нансовых институтов). Напри-
мер, банковская и страховая де-
ятельность в Канаде, банки и ин-
вестиционные компании в Люк-
сембурге, все финансовые инсти-
туты, кроме банков в ЮАР, все фи-
нансовые институты в Германии, 
Австрии, Норвегии и т.д.

2)	 Полномочия. Например, 
нормоустанавливающие (регу-
лирование) и надзорные функ-
ции в Сингапуре, Австралии, Ве-
ликобритании или только над-
зорные функции в Норвегии, 
Швеции, Японии, Германии. Ни-
же приведена более полная ин-
формация о деятельности на-
циональных мегарегуляторов 
(табл. 1).

Развернувшиеся в последние 
годы национальные институци-
ональные реформы выражают-
ся в уходе от модели мегарегули-
рования и сосредоточении в цен-
тральных банках функций уни-
версального регулятора финан-
совых рынков и макропруденци-
ального регулирования. С. Мои-
сеев [9], ссылаясь на практику 
зарубежных институциональ-
ных реформ, считает оправдан-
ной ведущую роль центрально-

го банка в институциональной 
структуре органов финансово-
го регулирования. Он приводит 
примеры создания под юрис-
дикцией центральных банков 
специальных органов на правах 
департаментов макропруденци-
альной политики или дочерних 
структур адекватного профи-
ля деятельности. Объединение 
функций государственного регу-
лирования и надзора за деятель-
ностью финансовых институтов 
под началом центрального бан-
ка имело место в Великобрита-
нии, Чехии, Ирландии, Словакии 
и Литве. В ряде стран (Бельгия, 
Франция, Германия, США, Пор-
тугалия) национальные бан-
ки обязаны осуществлять ма-
кропруденциальную политику 
(табл. 2).

Эволюционирование 
институтов финансового 
регулирования в России

Для достоверной оценки си-
туации в России следует вспом-
нить изменения в институцио-
нальной структуре финансово-
го регулирования за последние 
годы (табл. 3). 

Последняя серьезная реорга-
низация институтов финансо-
вого регулирования и надзора 
осуществлялась в марте 2011 г. 
В результате был создан мега-
регулятор финансового рынка. 
К сожалению, создание мегаре-
гулятора в нашей стране про-
изошло в период институцио-
нальных реформ в других стра-
нах, имеющих строго противо-
положное содержание. Кстати, 
круг полномочий ФСФР как в ча-
сти нормотворческих функций, 
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Таблица 1
Мегарегуляторы финансовых рынков разных стран [8]

Страна
Название 

мегарегуля-
тора

Функции

Сингапур 
Monetary 

Authority of 
Singapore

Ключевые функции центрального банка, а также регулирова-
ние всего финансового сектора, в т.ч. страховых компаний с 

1977 г., отрасли ценных бумаг с 1984 г. 

Швейца-
рия

Swiss Financial 
Market 

Supervisory 
Authority 

Создан в 2007 г. путем слияния трех регуляторов (Federal Office 
of Private Insurance, Swiss Federal Banking Commission, Anti-Money 
Laundering Control Authority). Установление правил деятельно-

сти, лицензирование и надзор за банками, страховыми компани-
ями, биржами, брокерами-дилерами, инвестиционными фонда-

ми, страховыми посредниками, структурами финансового рынка 

Австралия 

Australian 
Securities and 
Investments 
Commision, 
Australian 
Prudential 
Regulation 
Authority

Два мегарегулятора – Australian Securities and Investments 
Commission (регулирование и надзор за отраслью ценных бумаг 
и инвестиционных трастов, защита инвесторов во всех финансо-
вых отраслях, включая отношения страховых компаний и банков 
с клиентами) и Australian Prudential Regulation Authority (установ-
ление пруденциальных стандартов и надзор за банками, страхо-
выми компаниями, пенсионными фондами, небанковскими кре-
дитными организациями) находятся совместно с Центральным 

банком под координирующим воздействием Совета финансовых 
регуляторов (Council of Financial Regulators), который обладает 

скорее не властными, а согласующими полномочиями

Канада

Office of 
the Super-
Intendent 

of Financial 
Institutions

Создан в 1987 г. путем слияния двух регуляторов (Department of 
Insurance and Office of the Inspector General of Banks). Установле-

ние регулятивных правил и надзор за рядом финансовых инсти-
тутов, если они регистрируются на федеральном уровне (банки, 
небанковские кредитные организации, страховые организации, 

трасты, институты пенсионного частного обеспечения)

Япония 
Financial 
Services 
Agency

Создан в 2000 г. Надзор за банками, страховыми организация-
ми и отраслью ценных бумаг 

Швеция

Swedish 
Financial 

Supervisory 
Authority

Создан в 1991 г. путем слияния двух регуляторов (Private In-
surance Supervisory Service, Bank Inspection Board). Лицензиро-
вание, надзор за банками и другими кредитными организаци-
ями, компаниями по ценным бумагам, фондовыми биржами, 

инвестиционными фондами, страховыми компаниями, страхо-
выми брокерами, клиринговыми домами
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Таблица 2
Некоторые трансформации в структуре и функциях финансовых регуляторов [10]

Страна Центральный банк Надзорный орган

Ирлан-
дия

Центральный банк Ирландии
(http://www.centralbank.ie/Pages/home.aspx)

Базовые функции центробанка, регулирование всех фи-
нансовых институтов, рынков, а также обеспечение ста-

бильности финансовой системы в целом (макропруденци-
альное регулирование). Действует Комитет по финансовой 

стабильности (Financial Stability Committee) 

Financial Services 
Authority of Ireland, 

Financial Regulator – 
упразднены в 2010 г. 

(Закон «О реформе 
центрального банка» 

2010 г. (The Central 
Bank Reform Act, 

2010).

Велико-
брита-

ния

Банк Англии (http://www.bankofengland.co.uk/Pages/
home.aspx -) 

В рамках реализации масштабной реформы финансо-
вого регулирования 2010 г. будет создан Комитет по фи-
нансовой политике (Financial Policy Committee) как под-

разделение Банка Англии. В его задачи входят выяв-
ление, мониторинг и минимизация системных рисков 
финансовой системы (т.е. макропруденциальное регу-
лирование). С февраля 2011 г. действует пилотный ва-
риант комитета. Еще один элемент реформы – рефор-
ма микропруденциального регулирования индивиду-
альных институтов, в рамках которой предполагается 
создание Управления пруденциального регулирования 
(Prudential Regulation Authority) в составе Банка Англии 

Financial  
Services Authority 

(http://www.fsa.gov.
uk/ -) 

В начале 2013 г. будет 
упразднена, все функ-
ции разделены между 

двумя новыми регу-
ляторами – Управле-
ние пруденциально-
го регулирования и 

Управление финансо-
вым поведением (Fi-
nancial Conduct Au-

thority)  

Герма-
ния

Бундесбанк (http://www.bundesbank.de/Navigation/EN/
Home/home_node.html)

Помимо ключевых функций центробанка выполняет 
следующие надзорные функции за банками: проводит 
анализ регулярно предоставляемых банковских отче-

тов и оценку адекватности процедур управления капи-
талом и рисками, а также обеспечивает стабильность 

финансовой системы, осуществляя макропруденциаль-
ную политику

Federal Financial 
Supervisory Authority

(BaFin – http://
www.bafin.de/EN/

Homepage/homepage_
node.html) 

Слова-
кия

Народный банк Словакии (http://www.nbs.sk/en/about-
the-bank/basic-information)

Помимо функций центробанка обеспечивает стабиль-
ность финансовой системы, а также осуществляет инте-

грированный надзор за всеми финансовыми институтами

Financial Market Au-
thority – с 2006 г. 

упразднен
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Таблица 3
Эволюция институтов финансового регулирования в России

	 Этап

Объект 
регулирова-
ния	

Период до админи-
стративной реформы 

2004 г.

Период после админи-
стративной реформы 

2004 г. [11]

С 4 марта 2011 г. 
[12]

по настоящее вре-
мя 

Кредитные 
организации Банк России Банк России Банк России

Страховые компа-
нии

Росстрахнадзор / 
Министерство 

финансов

Федеральная служба 
страхового надзора / 

Министерство финан-
сов

ФСФР/ 
Министерство 

финансов

Профессиональные 
участники рынка 

ценных бумаг 

Федеральная комис-
сия по рынку 
ценных бумаг 

Федеральная служба 
по финансовым рын-

кам (ФСФР)
ФСФР

Пенсионные фонды 
Министерство труда 
и социального раз-

вития
ФСФР ФСФР 

Товарные биржи

Министерство по 
антимонопольной 

политике и поддерж-
ке предприниматель-

ства

ФСФР /
Федеральная 

антимонопольная 
служба

ФСФР 

Микрофинансовые 
организации - -

ФСФР / 
Министерство 
финансов [13]

Аудиторские ком-
пании

Министерство 
финансов / 
Банк России

Министерство 
финансов / 
Банк России

Министерство 
финансов / 
Банк России

Бюро кредитных 
историй - С 10.08.2005 г. 

ФСФР [14] ФСФР

Рейтинговые 
агентства - - Министерство 

финансов [15]
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так и надзорных до сих пор не 
определен окончательно и оста-
ется ограниченным ввиду широ-
ких прав Министерства финан-
сов России в данной области. В 
качестве примера отметим, что 
функции государственного регу-
лятора страховой деятельности 
полностью сосредоточены в Де-
партаменте финансовой поли-
тики Минфина. 

Таким образом, в России пока 
не наблюдаются серьезные сдви-
ги, которые позволили бы ей на-
ходиться в русле основных миро-
вых тенденций по институцио-
нализации финансового регули-
рования. Хотя обсуждается пред-
ложение разработчиков Стра-
тегии-2020 о создании на базе 
Банка России и Минфина Совета 
по финансовой стабильности, 
сопредседателями которого на 
равных правах будут председа-

тель Банка России и министр 
финансов. В полномочия Совета 
должен входить мониторинг фи-
нансовых рынков и реализация 
мер по предотвращению их пе-
регрева и появления пузырей, а 
также мониторинг рисков круп-
ных системообразующих финан-
совых институтов. Руководитель 
ФСФР Д.В. Панкин, ссылаясь на 
требования международных ор-
ганизаций, отмечает необходи-
мость объединения функций ре-
гулирования и надзора в одном 
органе, имея в виду, скорее всего, 
Федеральную службу по финан-
совым рынкам. 

В Банке России весной 2011 г. 
создан Департамент финансовой 
стабильности, деятельность ко-
торого будет осуществляться по 
следующим направлениям: 

"" своевременное выявление 
системных рисков в финансовом 

секторе и разработка мер по их 
снижению; 

"" взаимодействие с централь-
ными банками других стран по 
поддержанию финансовой ста-
бильности; 

"" мониторинг институтов 
финансовой инфраструктуры, в 
частности, центрального депо-
зитария и центрального контр-
агента. 

Таким образом, не сама рефор-
ма институтов регулирования, а 
лишь подходы к ней начали реа-
лизовываться. Известно, что ста-
дия обсуждений, согласований 
в нашей стране обычно длит-
ся очень долго и завершается не 
всегда эффективными решения-
ми. Главное – не опоздать! Успеть 
подготовиться к новым глобаль-
ным потрясениям, которые, как 
утверждают эксперты, обязатель-
но будут [16].

1.	 Материалы принимаются за 4 месяца до 
выхода номера (например, чтобы статья 
вышла в октябре, необходимо сдать ее в 
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чевые слова в русском и английском ва-
риантах.

4.	 Необходимы следующие реквизиты  
автора: 

�� ФИО (в русском и английском 
вариантах), 

�� место учебы, 
�� полное наименование кафедры, 
�� место работы, должность, регион, 

город.
4.	 Ссылки даются в квадратных скобках и вы-

носятся в конец статьи, в раздел Библио-
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рганизация эффективного кредитного процес-
са в коммерческих банках предполагает разра-
ботку и использование методик оценки кре-
дитоспособности заемщиков, позволяющих с 
большой долей вероятности оценивать их воз-

можности по своевременному обслуживанию и 
возврату долга.  Развитие методик кредитоспособности заем-
щиков прошло ряд этапов, связанных с изменением их суще-
ственных характеристик. Так, скоринг в качестве метода оцен-
ки кредитоспособности стал активно использоваться в период 
значительного роста кредитования таких заемщиков,  как фи-
зические лица, доля которых выросла с 4,1% в 2000 г. до 15,6% 
на 01.10.2012 г. [1]. Рейтинговые модели наиболее востребова-
ны для анализа кредитоспособности юридических лиц,  когда 
кроме оценки финансового состояния необходимо учитывать 
ряд качественных особенностей,  влияющих не только на воз-
можности,  но и на желание заемщика выполнить свои обяза-
тельства перед банком.  

Последние годы характеризуются все более существенной 
ролью таких заемщиков,  как группа компаний. Это обусловле-
но объективными процессами консолидации капитала и осо-
бенностями российской экономики,  когда причинами роста 
числа связанных заемщиков выступают такие факторы,  как:

– возможность оптимизации налогообложения при приоб-
ретении недвижимости; 

– обеспечение защиты бизнеса от рейдерских захватов; 
– облегчение выпуска ценных бумаг (облигаций или акций)

на основе создания материнской компании; 
– стремление обеспечить защиту конфиденциальности ко-

нечных бенефициаров; 
– преимущества, связанные   приобретением готового биз-

неса; оказанием комплекса услуг, предоставление которых од-
ной компанией в силу законодательства невозможно; обеспе-
чением прозрачности структуры управления бизнесом; созда-

Аннотация
На развитие экономики 
существенное влияние оказывает 
кредитная политика коммерческих 
банков, эффективность которой 
во многом определяется степенью 
разработанности методик 
кредитоспособности заемщиков. 
При этом справедливо отмечено, 
что с изменением характеристик 
заемщика развиваются методики 
анализа их кредитоспособности. 
В статье выявлены основные 
причины увеличения в результате 
процессов консолидации капитала 
такого типа заемщиков, как группа 
компаний, что требует внесения 
изменений в традиционные методики 
оценки их кредитоспособности. 
При этом предложена комплексная 
модульная методика такой оценки, 
учитывающая специфические 
особенности и трудности 
полноценного анализа группы 
связанных заемщиков. 
В рамках предлагаемой методики 
обоснована технологическая 
последовательность анализа 
финансовой отчетности группы 
компаний.  

Ключевые слова: 
холдинг, группа компаний, анализ 
кредитоспособности, кредит, 
корпоративный заемщик, банк.
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нием структуры полного произ-
водственного цикла. 

При этом кредитный анали-
тик должен оценить возможное 
влияние связанности компаний 
на кредитоспособность заемщи-
ка,  учитывая как положитель-
ные (например, оптимизация 
предпринимательских рисков за 
счет усиления диверсификации 
бизнеса),  так и потенциально 
негативные (в частности, повы-
шение вероятности дефолта за-
емщика при неблагоприятных 
экономических условиях в но-
вой сфере бизнеса) последствия,  
определяющие вероятность свое
временного возврата кредита. 
Объективно развиваются и ус-
ложняются при  этом и методи-
ки оценки кредитоспособности 
такой категории заемщиков.

Увеличение числа юридиче-
ских лиц, объединенных в груп-
пу компаний с целью ведения 
деятельности в интересах одно-
го лица либо группы связанных 
лиц привело к расширению ме-
тодов экспертной оценки, так как 
ряд рисков, свойственных груп-
пам компаний, в том числе по-
литические, юридические и ры-
ночные, являются качественны-
ми и поддаются количественной 
оценке лишь условно. Иногда для 
описания степени риска  каждому 
виду риска присваивается опре-
деленный балл, совокупность ко-
торых используется для расчета 
рейтинга.

Метод оценки кредитоспособ-
ности при помощи финансовых 
коэффициентов должен расши-
ряться от оценки финансовых 
коэффициентов, рассчитанных 
по данным отчетности заемщи-
ка/поручителя/залогодателя до 

оценки финансовых коэффици-
ентов, рассчитанных на основа-
нии данных консолидированной 
отчетности.

Применение модулей 
для анализа 

кредитоспособности 
заемщика

С изменением объекта кре-
дитного анализа от отдельного 
юридического лица к группе ком-
паний использование скоринга 
стало практически невозможным 
из-за возникшей необходимости 
анализировать не только взаи-
мосвязь объекта анализа с эко-
номической средой, но и самого 
объекта, представляющего слож-
ную структуру, которой присущи 
как риски, поддающиеся после 
консолидации финансовой от-
четности количественной оцен-
ке, так и риски,  которые оценить 
возможно только качественно. И 
хотя некоторыми экономистами 
предлагается в этом случае при-
менять скоринговые методы [2], 
считаем, что, поскольку все реше-
ния об открытии крупных кре-
дитных лимитов (как это имеет 
место при кредитовании холдин-
говых структур)  принимаются 
коллегиальным органом банка, 
необходимо наличие подробной 
информации о кредитных рисках, 
а не только обезличенная оценка 
их суммы в баллах.

 Исходя из этого, предлагаем 
построить последовательность 
оценки группы заемщиков в ви-
де модулей,  часть из которых 
может осуществляться парал-
лельно,  что,  учитывая значи-
тельную трудоемкость всесто-
роннего анализа группы связан-

ных заемщиков,  позволит сокра-
тить  временные затраты на его 
проведение.  При этом каждый 
модуль или блок имеет особен-
ности,  связанные со спецификой 
такого заемщика.

Данные блоки охватывают 
следующие направления:

"" Анализ технико-экономи-
ческого обоснования (далее 
ТЭО) проекта – этап, позволя-
ющий определить целесообраз-
ность осуществления операции, 
требующей привлечения денеж-
ных средств, при этом при обо-
ротном кредитовании оцени-
вается потребность в дополни-
тельных оборотных средствах, 
при инвестиционном кредито-
вании – экономическая эффек-
тивность проекта.

"" Анализ финансового со-
стояния заемщика, залогода-
телей и поручителей – основ-
ной этап анализа кредитоспо-
собности, в результате которого 
кредитный инспектор получа-
ет данные о финансовой устой-
чивости клиента, рентабельно-
сти и масштабах деятельности, 
сбалансированности баланса и 
потребности в кредитных сред-
ствах. При этом очень важно вы-
явить основные направления 
связанности заемщика для обо-
снования периметра консолида-
ции. 

"" Макроэкономический 
анализ – этап, позволяющий по-
лучить информацию о перспек-
тивах развития бизнеса клиен-
та. В условиях нестабильной ми-
ровой экономики данный этап 
крайне важен, так как позволяет 
оценить не только финансовые 
успехи заемщика, но и проана-
лизировать их причины, а также 
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увидеть предпосылки для ухуд-
шения или улучшения его фи-
нансового положения в будущем, 
с учетом положительных и отри-
цательных последствий консо-
лидации бизнеса. Данный ана-
лиз особенно актуален для про-
ектов по расширению рынков 
сбыта либо размещению произ-
водства в новом регионе, так как 
опыт, накопленный при ведении 
деятельности в прежнем регио-
не, может оказаться невостре-
бованным при организации де-
ятельности  в новом регионе (к 
примеру, при выходе розничной 
сети класса «премиум» в регион 
с очень низким уровнем доходов 
населения). 

"" Проверка службой безо-
пасности банка – этап, позволя-
ющий избежать выдачи кредита 
юридическим лицам, управляе-
мым недобросовестными пред-
принимателями. На этом этапе 
при обращении за кредитом за-
емщика, представляющего собой 
фактически группу компаний,  
обязанности службы безопас-
ности объективно расширяют-
ся и усложняются. Так, в провер-
ку службы безопасности входит 
выявление настоящих конеч-
ных бенефициаров бизнеса, ес-
ли компании зарегистрированы 
на подставных лиц, подтвержде-
ния аффилированности с тем ли-
бо иным контрагентом клиента 
(выявления технических компа-
ний) или опровержения инфор-
мации о том, что тот либо иной 
контрагент клиента является 
технической компанией.

"" Проверка юридической 
чистоты сделки – этап, кото-
рый становится самым ценным 
в случае банкротства заемщи-

ка или его отдельных компа-
ний с оценкой вероятности по-
мощи материнской компании. 
При этом целесообразно иметь 
в штате юристов, специализиру-
ющихся не только на российском 
праве, но и праве иностранных 
государств с льготным налого-
вым режимом, так как нередко 
материнские компании в груп-
пе по ряду причин зарегистри-
рованы за пределами РФ.

"" Оценка стоимости обе-
спечения – этап, позволяющий 
минимизировать риски завыше-
ния заявленной стоимости пред-
лагаемого обеспечения. Как пра-
вило, банки требуют от клиента 
предоставить отчет аккредито-
ванной оценочной компании, од-
нако такой подход существенно 
увеличивает срок рассмотрения 
кредитной заявки, поэтому це-
лесообразно создать  собствен-
ную оценочную службу (внутри 
банка) или передать функции 
оценки подготовленным специ-
алистам в подразделение по ра-
боте с залогами, что позволит су-
щественно сократить (до 1 дня) 
срок получения отчета об оцен-
ке.

"" Мониторинг наличия и 
качества обеспечения – этап, 
позволяющий проверить самый 
главный параметр залога – его 
наличие, а также соответствие 
реальности его характеристик, 
описанных в документах. 

"" Сбор внешней информа-
ции, включая информацию от 
кредитных бюро и из информа-
ционных систем. Чаще всего соб-
ственники бизнеса с серьезно ис-
порченной кредитной историей 
закрывают его под благовид-
ным предлогом, после чего при-

ходят в банк с новой компанией, 
осуществляющей деятельность 
в прежних масштабах, так как 
клиенты и прочие контраген-
ты остались (с перезаключени-
ем договоров на новое юридиче-
ское лицо). Проблема в том, что 
кредитные бюро присылают ин-
формацию только по отдельным 
компаниям, указанным в кре-
дитной сделке, среди которых 
неблаговидных нет.

Исходя из этого, целесообраз-
но предоставить банкам возмож-
ность передавать и запрашивать 
в Бюро кредитных историй ин-
формацию не только на компа-
нию, но и на все компании, при-
надлежащие конкретным физи-
ческим лицам или группе физи-
ческих лиц, либо аффилирован-
ные с ними, что позволит от-
следить подлинную кредитную 
историю, а не только то, что хо-
чет представить заемщик.

Кроме того,  есть определен-
ные нерешенные проблемы,  свя-
занные с получением информа-
ции посредством  Системы про-
фессионального анализа рын-
ков и компаний – Интерфакс 
(СПАРК-Интерфакс). Она позво-
ляет выявить связанные компа-
нии без получения  выписок из 
ЕГРЮЛ на каждую из них, что су-
щественно снижает трудозатра-
ты кредитного аналитика и вре-
мя выявления аффилированных 
организаций от  нескольких не-
дель до 10 минут. Однако данная 
система, использующая  бесплат-
ные ресурсы государственных 
органов (единого государствен-
ного  реестра юридических лиц 
и Росстата), стоит существенных 
денежных  средств, что делает ее 
недоступной для небольших ре-
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гиональных банков и  создает 
трудности для полноценного до-
ступа сотрудников крупных бан-
ков  ввиду недостатка рабочих 
мест в системе (каждое рабочее 
место  оплачивается отдельно). В 
связи с вышеизложенным пред-
лагаем  предоставить доступ к 
данной информации всем жела-
ющим в  рамках государствен-
ной программы по внедрению 
IT-технологий в  госорганы.

Внесение предлагаемых вы-
ше организационных изменений 
(создание собственной оценоч-
ной службы,  расширение функ-
ций или включение в штат дей-
ствующих подразделений специ-
алистов по оценке,  расширение 
функций службы безопасности 
по предварительной проверке 
первичной информации в более 
полном объеме в случае креди-
тования группы компаний, вве-
дение в состав кредитных под-
разделений должности юриста, 
изменения в деятельности ор-
ганизаций,  предоставляющих 
внешнюю информацию) позво-
лит оптимизировать последо-
вательность этапов методики 
оценки кредитоспособности (в 
том числе, с использованием ме-
тодов сетевого планирования)  с 
целью  сокращения сроков при-
нятия решения о выдаче креди-
та и формировании условий кре-
дитного договора.

Роль финансового блока 
в комплексной методике: 
алгоритм осуществления 

финансового анализа

В указанной комплексной ме-
тодике наиболее существенную 
роль играет финансовый блок,  

особенно учитывая возможные 
искажения отчетности при ус-
ложнении связей между отдель-
ными субъектами группы компа-
ний.  В связи с этим предлагаем 
следующий алгоритм осущест-
вления финансового анализа 
состояния заемщика.  Рекомен-
дуем разбить его на следующие 
этапы:

1.	 Подготовка к консолида-
ции:

a.	 Определение перечня ком-
паний, входящих в группу;

b.	 Создание структуры груп-
пы компаний;

c.	 Построение схемы товар-
но-денежных потоков внутри 
группы компании и с внешними 
контрагентами;

d.	 Определение периметра 
консолидации;

e.	 Выделение компаний, от-
четность которых подлежит пол-
ной консолидации, и компаний, 
отчетность которых подлежит 
частичной консолидации.

2.	 Консолидация отчетно-
сти:

a.	 Приведение консолидиру-
емой отчетности к единому стан-
дарту;

b.	 Построчное суммирование 
статей баланса;

c.	 Удаление внутригруппо-
вых операций;

d.	 Построчное сложение ста-
тей отчета о прибылях и убыт-
ках;

e.	 Исключение результата от 
внутригрупповых операций.

3.	 Устранение влияния тех-
нических» компаний:

a.	 Выявление технических 
компаний;

b.	 Определение искаженных 
статей отчетности вследствие 

использования клиентом тех-
нических компаний;

c.	 Установление степени ис-
кажения;

d.	 Устранение искажения.
4.	 Расчет на основании кон-

солидированной отчетности по-
казателей, характеризующих 
финансовый результат от  ос-
новной деятельности клиента.

5.	 Расчет коэффициентов 
финансовой устойчивости на 
основании данных консолиди-
рованной отчетности, в част-
ности:

a.	 Коэффициентов долговой 
нагрузки;

b.	 Коэффициентов ликвидно-
сти;

c.	 Коэффициентов рента-
бельности;

d.	 Коэффициентов оборачи-
ваемости.

Составление консолидирован-
ной отчетности стоит начинать с 
рассмотрения структуры группы 
компаний и схемы движения де-
нежных средств как внутри груп-
пы, так и при взаимодействии с 
внешними (по отношению к груп-
пе) контрагентами (далее схемы 
финансово-хозяйственной дея-
тельности). 

В схеме финансово-хозяй-
ственной деятельности груп-
пы компаний отражаются сле-
дующие аспекты:

"" структура корпоративного 
заемщика (основные компании, 
из которых состоит группа ком-
паний, а также вспомогательные 
и технические компании);

"" функции (направления де-
ятельности) основных компаний 
группы и его вспомогательных / 
технических компаний;

"" внешние товарно-денежные 
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потоки между корпоративным 
клиентом и его контрагентами 
(поставщиками и покупателями) 
и внутренние товарно-денежные 
потоки между компаниями груп-
пы, его вспомогательными / тех-
ническими компаниями.

Для подтверждения струк-
туры корпоративного заемщи-
ка необходимо доказать свя-
занность компаний, входящих 
в группу, а также вспомогатель-
ных / технических компаний. С 
этой целью кредитный специа-
лист осуществляет следующие 
действия:

"" выявляет общих собствен-
ников и/или руководителей ор-
ганизаций, по учредительным 
документам (при наличии), а 
также общие юридические адре-
са и идентичные банковские 
реквизиты по предоставленным 
хозяйственным договорам;

"" определяет, имеются ли 
в распоряжении клиента учре-
дительные и регистрационные 
документы организаций, а так-
же их печати;

"" анализирует, соответству-
ют ли безналичные расчеты 
между компаниями группы, его 
вспомогательными / техниче-
скими компаниями представлен-
ной клиентом схеме финансово-
хозяйственной деятельности.

Для подтверждения функций 
(направлений деятельности) ос-
новных компаний группы и ее 
вспомогательных технических 
компаний и товарно-денежных 
потоков кредитный специалист 
изучает документы компаний по 
финансово-хозяйственной дея-
тельности (договора поставки, 
реализации, аренды, докумен-
ты, подтверждающие права соб-

ственности на объекты основ-
ных средств, накладные, пла-
тежные поручения, квитанции 
к приходно-кассовому ордеру, 
формы официальной и управ-
ленческой отчетности). 

Обязательным также явля-
ется изучение и подтверждение 
«торговой цепочки» от закупки 
до реализации товара (продук-
ции, услуг). С этой целью необхо-
димо изучить фактическое дви-
жение товарно-денежных по-
токов между компаниями груп-
пы и внешними контрагентами, 
выявить и подтвердить закупоч-
ное и сбытовое звено в группе, 
используя не только предостав-
ленные договоры, но и оборот-
но-сальдовые ведомости по сче-
там бухгалтерского учета 60, 62, 
76, а также данные о движении 
денежных средств (выписку по 
расчетному счету, открытому в 
банке, и карточку 51 счета).

После анализа структуры 
группы компаний и схемы дви-
жения денежных средств внутри 
группы и за ее пределами можно 
приступать к определению пери-
метра консолидации и составле-
нию консолидированной финан-
совой отчетности. 

Очень важно после осущест-
вления консолидации отчетно-
сти  провести комплекс меро-
приятий, направленный на «очи-
щение» отчетности от возмож-
ных фальсификаций. Для этого 
необходимо, прежде всего, выя-
вить признаки проведения опе-
раций через технические ком-
пании. О таких признаках могут 
свидетельствовать следующие 
факты.

1. Отсутствие информации 
по компаниям-контрагентам 

(поставщикам, покупателям) в 
средствах массовой информации 
(в Интернете, специализирован-
ных изданиях  и т.д.), в особен-
ности, если заемщик  реализует 
импортную продукцию, при этом 
среди поставщиков нет офици-
альных дистрибьюторов. Отсут-
ствуют действующие договора 
поставок (продаж) или клиент 
отказывается их предоставлять.

2. Присутствие одновременно 
одного и того же контрагента в 
финансовых вложениях/дебитор-
ской задолженности и кредитор-
ской задолженности клиента (за 
исключением авансов получен-
ных, выданных). 

3. Приход и расход денежных 
средств осуществляется по рас-
четному счету от одного контр-
агента.

4. Увеличение задолженно-
сти на протяжении нескольких 
отчетных дат, отсутствие пога-
шения на протяжении кварта-
ла и больше, при этом просро-
ченной задолженности нет (как 
правило, кредиторской), значи-
тельные обороты по ОСВ (60 или 
62 счета) при этом по открытым 
источникам информации компа-
ния не известна как крупный по-
ставщик или продавец.

5. Совпадение юридических 
адресов, фамилий генеральных 
директоров, расчетных счетов в 
банках данных компаний с ана-
логичными данными по аффи-
лированным компаниям группы.

6. Отсутствие договоров зай
мов, займы предоставлены на 
нерыночных условиях (низкая 
процентная ставка или отсут-
ствие платежей по процентам, 
длительные сроки и т.д.).

Далее следует направить слу-
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жебную записку в службу безо-
пасности с целью подтвержде-
ния либо опровержения аффи-
лированности данных компа-
ний с клиентом (одной из компа-
ний, входящей в анализируемую 
группу) с перечнем компаний, 
подозреваемых в операциях, на-
правленных на фальсификацию 
отчетности клиента.

После получения достаточ-
ного количества доказательств 
проведения операций через 
«технические» компании (ком-
пании, используемые для фаль-
сификации отчетности) необхо-
димо скорректировать отчет-
ность на величину влияния «тех-
нических» компаний. 

Кроме того, необходимо при-
вести рыночную стоимость ак-
тивов к реальной рыночной сто-
имости, причем на эту же сумму 
корректируются и пассивы по 

строке «Добавочный капитал». 
Данной операции подвергаются 
как оборотные, так и необорот-
ные активы.

Особое внимание рекомен-
дуется уделить защите от фаль-
сификаций стоимости запасов в 
случае, если запасы оформляются 
в качестве обеспечения, так как 
в противном случае при реализа-
ции залога вырученных денеж-
ных средств может не хватить 
для покрытия кредита и процен-
тов. При этом при использовании 
схемы оптимизации налогообло-
жения путем занижения офици-
альной маржи посредством заку-
пок через вспомогательные ком-
пании возникает разница в ба-
лансовой стоимости запасов по 
официальным и управленческим 
данным, что, соответственно, ис-
кажает оценку легальности / пол-
ноты отражения запасов в клас-

сическом виде (т.е. соотношение 
официальных остатков запасов и 
управленческих).

Таким образом,  изменение 
характеристик заемщика,  его 
качественных особенностей по-
требует от банков уделять боль-
ше внимания разработке мето-
дической базы анализа их кре-
дитоспособности. С этой целью 
может быть использована пред-
лагаемая нами модульная мето-
дика оценки кредитоспособно-
сти группы заемщиков.
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Менеджмент должен готовить компании к выходу государства  
из капиталов, чтобы минимизировать риски – Анатолий Аксаков

Компаниям и банкам, из капиталов которых будет 
выходить государство, необходимы серьезные планы 
по подготовке к приватизации, и перед менеджментом 
этих компаний нужно поставить задачу по разработке 
комплекса мер для минимизации возможных рисков. 
Об этом президент Ассоциации региональных банков 
России, заместитель председателя комитета Госдумы 
по финансовому рынку Анатолий Аксаков заявил на 
парламентских слушаниях «Итоги и перспективы при-
ватизации в России».

Он отметил, что целью приватизации 90-х годов 
было создание рыночной экономики, сейчас же при-
ватизация должна решать задачи повышения эффек-
тивности и доходности. Эти задачи не всегда удается 
совместить.

Если говорить о банковском секторе, то в связи с 
идеей создания мегарегулятора на базе ЦБ вновь воз-
никает вопрос о том, что Банк России, с одной сторо-
ны, выступает регулятором, а с другой – участником 
рынка и владельцем инфраструктуры. Очевидно, что 
для устранения конфликта интересов ЦБ необходимо 
будет выходить из капиталов, однако сегодня это де-

лать, с точки зрения экономики, не очень целесообраз-
но. Возможно, следует передать ту часть, которой вла-
деет Банк России, правительству, и оно поэтапно будет 
выходить из капитала Сбербанка и ММВБ-РТС, – сооб-
щил Анатолий Аксаков.

Кроме того, сегодня кредитные организации с гос
участием имеют преимущество на рынке, и государ-
ству нужно выходить из капиталов банков для созда-
ния нормальных условий конкуренции. В то же время 
рыночная конъюнктура все еще неблагоприятна для 
реализации активов, и государство много потеряет при 
выходе из капиталов госбанков. Это показывает, что на 
данном этапе приватизации есть непростые вопросы и 
непростые решения, подчеркнул депутат.

Анатолий Аксаков заявил также, что везде, где это 
возможно, необходимо приватизационные сделки об-
ставлять условиями – инвестиционным планом или 
планом мероприятий по развитию компании. Если ус-
ловия не выполняются, у государства  должно быть 
право расторгнуть сделку. Такой подход будет форми-
ровать ответственность у покупателей госсобственно-
сти, подчеркнул он.
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С
табильное функционирование банковской си-
стемы не первый год находится в центре вни-
мания международного сообщества. Мировая 
статистика свидетельствует об увеличении 
количества финансово-банковских кризисов, 
сокращении периодов времени между ними и 
возрастающих негативных последствиях этих 

явлений. Последний мировой финансовый кризис, который, 
по оценкам одних экспертов, проходил в 2006–2010 годах, а по 
оценке других – еще не закончился, показал, что предпринятые 
меры в области обеспечения финансовой стабильности являют-
ся недостаточными, а глобализация в финансовой области до-
стигла масштабов, при которых кризисные явления с легкостью 
преодолевают границы национальных финансовых систем.

Поиск оптимальной модели антикризисного 
регулирования банковской деятельности

Финансово-банковская система находится в постоянном дви-
жении. Теория макроэкономического регулирования и, в част-
ности, регулирования банковской деятельности развивается в 
направлении поиска оптимальной модели своей реализации. 

Недавний кризис стал индикатором назревших проблем и 
дал новый толчок совершенствованию системы регулирования 
банковской деятельности и прежде всего – к развитию антикри-
зисного регулирования банковской деятельности.

В настоящее время понятийный аппарат относительно анти-
кризисного регулирования банковской деятельности находит-
ся в стадии формирования, о чем свидетельствует отсутствие 
общепринятой трактовки термина «антикризисное регулиро-
вание банковской деятельности». 

Отчественные и зарубежные ученые, практики, руководители 
центральных банков и известные экономисты произвольно трак-
туют такие термины, как антикризисное регулирование банков-
ской деятельности, антикризисное управление банковской систе-
мой и банками, антикризисные меры, финансовая стабильность 

Аннотация
В связи с кризисными явлениями 
в банковских системах различных 
стран и большими потерями от них 
проблема создания эффективной 
системы антикризисного 
регулирования банковской 
деятельности на различных 
уровнях приобрела особую 
актуальность. Автором обоснована 
необходимость развития системы 
антикризисного регулирования 
банковской деятельности на 
международном и национальном 
уровнях как целостной системы, 
способной обеспечивать 
стабильность банковского сектора. 

Ключевые слова: 
антикризисное регулирование 
банковской деятельности, 
банковский сектор, финансовая 
стабильность, инструменты 
антикризисного регулирования.
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Рис. 1 Системные банковские кризисы в мире в 1970–2011 гг.*

* Расчеты автора по данным  www.imf.org

Рис. 2 Финансовые потери от кризиса 2008 года*

* Составлено автором по данным www.imf.org (Потери рассчитываются как разница между реальным и про-
гнозируемым ВВП.)
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банков и банковской системы и 
т.д. Нередко в экономической ли-
тературе термины «анктиризис-
ное регулирование» и «антикри-
зисные меры» используются как 
синонимы, а регулирование фи-
нансовой стабильности финансо-
во-банковской сферы приравни-
вается к стабильности банков или 
антикризисному управлению. 

Проведенный анализ поня-
тийного аппарата показал, что 
следует упорядочить некоторые 
термины, связанные с антикри-
зисным регулированием банков-
ской деятельности.

В целом следует отметить, что 
до недавнего кризиса в отече-
ственной экономической лите-
ратуре стабильность банковской 
системы достаточно часто ото-
ждествлялась со стабильностью 
отдельных ее элементов – банков 
(О.И. Лаврушин, И.Д. Мамонова [1], 
С.Л. Ермаков [2]). Точку зрения 
российских ученых поддержива-
ли и их зарубежные коллеги. 

В частности, глава Централь-
ного Банка Швеции С. Игвес, да-
вая общую оценку подхода к регу-
лированию банковской деятель-
ности в мире, обратил внимание 
на то, что «до кризиса 2008–2009 
годов регулирование банков-
ской деятельности было излиш-
не сконцентрировано на отдель-
ных институтах, поскольку счи-
талось, что система будет оста-
ваться стабильной, пока остают-
ся стабильными ее элементы, и 
при этом игнорировались риски, 
создаваемые на системном уров-
не» [7].

Однако нестабильность от-
дельных банков не является 
признаком кризисной ситуации 
в банковской сфере, что нагляд-

но демонстрирует статистика 
отзыва лицензий на осущест-
вление банковских операций у 
российских кредитных органи-
заций: больше всего лицензий на 
осуществление банковских опе-
раций за период с 2006 по 2010 
годы было отозвано в 2006 го-
ду (до кризиса), в кризисном же 
2008 году отозвано в два раза 
меньше лицензий. На рис. 3 пока-
зано, что количество нестабиль-
ных банков не имеет прямой свя-
зи с возникновением кризисной 
ситуации в банковской сфере. 

В целом стабильность финан-
сово-банковской системы не яв-
ляется прямым следствием и не 
равна суммарно финансовой ста-
бильности отдельных банков. Без-
условно, нестабильность отдель-
ных банков приводит к снижению 
общей устойчивости банковской 
системы, но не обязательно вызы-
вает полномасштабный систем-
ный кризис.

В связи с этим возникает ряд 
вопросов, на которые ни в тео-
рии, ни на практике пока не да-
ны однозначные ответы: 

– Выделять ли антикризис-
ное регулирование банковской 
деятельности как отдельную 
сферу деятельности или она 
является элементом антикри-
зисной политики государства?

– Рассматривать ли анти-
кризисное регулирование бан-
ковской деятельности как по-
стоянную деятельность или же 
целесообразно ее проведение 
только в период кризиса?

– Какие структуры должны 
участвовать в антикризисном 
регулировании банковской де-
ятельности и какой орган госу-
дарственного регулирования 

должен нести ответственность 
за его проведение?

– Из каких элементов состо-
ит система антикризисного ре-
гулирования банковской дея-
тельности?

Как свидетельствует между
народная статистика, за послед-
ние 40 лет в мире произошло 
около 150 системных банков-
ских кризисов, при этом всего 
треть из них сопровождалась 
другими видами кризисов. Ста-
тистика свидетельствует, что 
кризисные явления в банков-
ском секторе, где осуществляет-
ся обсуживание реального сек-
тора экономики и который яв-
ляется ее важной составляющей 
(в России, в частности, он пред-
ставляет 90% финансовой систе-
мы), могут быть как частью об-
щеэкономического кризиса (эк-
зогенными), так и ограничивать-
ся банковским сектором (эндо-
генными).

Антикризисное регулирование 
банковской деятельности 

как самостоятельное 
направление

В результате проведенного 
нами анализа можно сделать вы-
вод, что выделению антикризис-
ного регулирования банковской 
деятельности в качестве само-
стоятельной сферы деятельно-
сти способствовали следующие 
факторы:

"" Объективный характер эко-
номических циклов с периодами 
спада и кризиса и необходимость 
в связи с этим проведения анти-
циклического регулирования.

"" Возможность возникно-
вения системного банковского 



№ 11/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 33

БАНКОВСКАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ: УСЛУГИ

Таблица 1
Соотношение терминов, характеризующих антикризисное регулирование  

банковской деятельности*

Банковское 
регулирова-
ние и надзор

Антикризис-
ные меры

Антикри-
зисная по-

литика

Антикризисное регулирование 
банковской деятельности

Распростра-
ненное мне-

ние
Мнение автора

Цель

Поддержание 
стабильности 

банковской 
системы Рос-

сийской Феде-
рации и защи-
та интересов 
вкладчиков и 
кредиторов

Преодоление 
кризисных 

явлений 

Преодоле-
ние кризис-

ных явлений

Преодоление 
кризисных 

явлений 

Превентивное выяв-
ление и регулирова-
ние факторов, при-
водящих к возник-

новению кризисных 
явлений, и преодо-

ление кризисных яв-
лений

Объект Банковский 
сектор

Секторы эко-
номики

Экономика в 
целом 

Банковский 
сектор Банковский сектор

Субъект Центральный 
банк 

Правитель-
ство и органы 
государствен-
ного регули-
рования эко-

номики

Правитель-
ство и орга-
ны государ-
ственного 

регулирова-
ния эконо-

мики 

Центральный 
банк

Центральный банк, 
совместно с государ-
ственными органа-

ми, регулирующими 
финансовую систему, 
а также банковское 

сообщество

Период 
приме-
нения

Постоянно В период кри-
зиса 

В период 
кризиса 

В период кри-
зиса Постоянно

Инстру-
менты

Инструменты 
микропруден-
циального ре-
гулирования 

Варьируются 
в зависимо-

сти от кризи-
са и объекта 

Варьируют-
ся в зави-

симости от 
кризиса

Инструмен-
ты микропру-
денциально-

го и денежно-
кредитного 
регулирова-

ния

Инструменты макро-
пруденциального, 

микропруденциаль-
ного и денежно-кре-
дитного регулирова-

ния 

* Составлено автором
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Рис. 3 Количество кредитных организаций в России, у которых были отозваны лицензии 
на осуществление банковских операций в 2006–2011 годах*

*Составлено автором по данным сайта www.cbr.ru

Рис. 4 Типы кризисов в странах мира с 1970 по 2011 годы  [8]
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кризиса в результате воздей-
ствия эндогенных и экзогенных 
факторов, не связанных с эконо-
мическими циклами.

"" Неспособность кредитных 
организаций возвратить банков-
скую систему в состояние устой-
чивого равновесия в условиях 
системных банковских кризисов 
и необходимость государствен-
ного регулирования в целях их 
преодоления.

"" Невозможность выявления 
системных рисков в банковской 
сфере в рамках проведения дея-
тельности по обеспечению ста-
бильности отдельных кредит-
ных организаций.

Антикризисная политика го-
сударства должна включать, на-
пример, такой раздел, как анти-
кризисное регулирование бан-
ковской деятельности. Такое ре-
гулирование должно быть скоор-
динировано с антикризисным 
регулированием других секто-
ров экономики. При этом анти-
кризисное регулирование бан-
ковской деятельности должно 
развиваться как отдельное на-
правление.

Следует отметить, что в на-
стоящее время в России анти-
кризисная политика носит вре-
менный характер и разрабаты-
вается только на период кризи-
са как общая концепция выхода 
из кризисных явлений. В целом 
за прошедшие 15 лет в России 
были приняты три антикризис-
ные программы, которые в опре-
деленной степени затрагивали 
вопросы антикризисного регу-
лирования банковской дятель-
ности, но в основном предписы-
вали меры преодоления теку-
щей кризисной ситуации. В пе-

риод 2008–2009 годов в рамках 
поддержки банковской системы 
были приняты 7 федеральных 
законов, направленных на под-
держание банковской системы, 
безусловно, сыгравшие позитив-
ную роль в преодолении россий-
ской банковской системой кри-
зисных явлений 2008–2009 гг. 
Однако подавляющее большин-
ство использованных мер носи-
ли временный характер (сроки 
окончания варьируются в диа-
пазоне 2008–2014 гг.). Вместе с 
тем, по нашему мнению, обеспе-
чение финансовой стабильности 
банковского сектора должно осу-
ществляться постоянно. 

Становится очевидным, что 
временные меры, эффективные 
в период кризиса, бесполезны 
для предовращения кризисов 
в будущем. Избежать кризисов 
вряд ли удастся, а их урегулиро-
вание становится очень доро-
гостоящим предприятием. Сле-
довательно, надо заранее гото-
виться к кризисным ситуациям, 
иметь в своем распоряжении на-
бор инструментов, которые мо-
гут быть в экстренном случае 
немедленно использованы без 
принятия специальных норма-
тивных правовых документов 
(в т.ч. законов). Поэтому дея-
тельность по антикризисному 
регулированию должна иметь 
постоянный характер, как часть 
работы по регулированию бан-
ковской деятельности. 

Цели антикризисного 
регулирования

Антикризисное регулирова-
ние банковской деятельности, 
по нашему мнению, представля-

ет собой систему, включающую 
ряд элементов: объект регулиро-
вания, субъект регулирования, 
уровни регулирования, методы 
и инструменты, правовая основа.

Объектом антикризисного 
регулирования банковской де-
ятельности является банков-
ский сектор. При этом непра-
вомерно говорить о банковской 
системе в целом, поскольку бан-
ковская система, включающая в 
себя также и орган регулирова-
ния – центраьный банк, не мо-
жет быть его объектом. 

Российское законодатель-
ство не предусматривает в яв-
ной форме определение того, 
кто несет ответственность за мо-
ниторинг финансовой стабиль-
ности и системного риска. Од-
нако в соответствии со статьей 
56 Федерального закона «О Цен-
тральном банке Российской Фе-
дерации (Банке России)» Банк 
России является органом бан-
ковского регулирования и над-
зора, главными целями которо-
го являются поддержание ста-
бильности банковской системы 
Российской Федерации и защи-
та интересов вкладчиков и кре-
диторов. Таким образом, несмо-
тря на то, что законодательство 
Российской Федерации не содер-
жит четких норм, описывающих 
механизм антикризисного регу-
лирования банковской деятель-
ности, основным органом, про-
водящим антикризисное регу-
лирование, де факто является 
Банк России. 

Подобная ситуация наблю-
дается и в других странах. Банк 
международных расчетов в про-
цессе анализа законодательства 
47 стран, касающегося централь-
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ных банков, выявил, что менее 
чем в половине отражены цели, 
связанные с поддержанием фи-
нансовой стабильности [9]. Но 
следует отметить, что большин-
ство антикризисных мер было 
принято правительством на фе-
деральном уровне. Несмотря на 
то, что Банк России имеет доста-
точный арсенал инструментов, 
позволяющих ему поддержи-
вать финансовую стабильность 
отдельных банков, после миро-
вого финансового кризиса стало 
ясно, что в законодательстве не 
прописаны механизмы поддерж-
ки финансовой стабильности на 
системном уровне. 

Антикризисное регулирова-
ние банковской деятельности 
тесно связано с пониманием 
финансовой стабильности, по-
скольку напрямую влияет на ха-
рактер деятельности по ее под-
держанию. Анализ финансовой 
стабильности ученые стали про-
водить с начала 1990 годов, од-
нако понимание сути финансо-
вой стабильности еще дискути-
руется [5]. Несмотря на много-
численные попытки трактовать 
понятие «финансовая стабиль-
ность», общепринятая модель 
для ее оценки или измерения до 
сих пор не создана. Вместе с тем 
определение финансовой ста-
бильности чаще всего включает 
понятие доверия к финансовым 
институтам страны, их устойчи-
вости, ликвидности, способно-
сти выполнять свои функции [3].

В России под финансовой ста-
бильностью, как уже отмечалось 
выше, долгое время понима-
ли микрофинансовую стабиль-
ность (обеспечение стабильно-
сти отдельных банков). Это мож-

но наглядно видеть на примере 
проведения Банком России ре-
гулирования в первой половине 
2008 г. С микроруденциальной 
точки зрения, сформированной 
на основе применения агреги-
рованных показателей, банков-
ский сектор не испытывал в то 
время серьезных проблем: отме-
чался рост капитала кредитных 
организаций, росли объемы кре-
дитов. 

Банк России констатировал, 
что российская финансовая си-
стема вышла из мирового фи-
нансово-банковского кризиса 
без серьезных потерь. Негатив-
ное влияние кризиса проявилось 
в сравнительно невысоких тем-
пах роста российского банков-
ского сектора в первом полуго-
дии 2008 года. Опасения вызы-
вал лишь совокупный кредит-
ный риск банковского сектора. 
Денежно-кредитная политика в 
первой половине 2008 года была 
направлена на постепенное сни-
жение инфляции. Для этих це-
лей Банк России проводил поли-
тику постепенного повышения 
нормативов обязательных ре-
зервов с целью абсорбирования 
ликвидности. В 2008 году Банк 
России трижды повышал норма-
тивы обязательных резервов (с 1 
марта, 1 июля и с 1 сентября). В 
частности, норматив обязатель-
ных резервов по обязательствам 
кредитных организаций перед 
банками-нерезидентами в валю-
те Российской Федерации и ино-
странной валюте был поднят на 
3 процентных пункта до уровня 
8,5%; нормативы обязательных 
резервов по обязательствам пе-
ред физическими лицами в ва-
люте Российской Федерации и 

обязательных резервов по иным 
обязательствам кредитных ор-
ганизаций в валюте Российской 
Федерации и обязательствам в 
иностранной валюте были под-
няты на 1 процентный пункт до 
уровня 5,5 и 6% соответственно. 

Однако через 17 дней после 
повышения нормативов обя-
зательных резервов разыграл-
ся банковский кризис ликвид-
ности и было принято решение 
снизить все нормативы по каж-
дой категории резервируемых 
обязательств на 4 процентных 
пункта (с 8,5 до 4,5% – по обяза-
тельствам перед банками-нере-
зидентами, с 5,5 до 1,5% – по обя-
зательствам перед физическими 
лицами в валюте Российской Фе-
дерации, с 6,0 до 2,0% – по иным 
обязательствам). 

Несмотря на принятые меры, 
кризис продолжал стремительно 
развиваться, и 15 октября 2008 
года нормативы были установ-
лены на рекордно низкой отмет-
ке – 0,5% с их последующим по-
этапным повышением, начиная 
с 1 февраля 2009 года, до 1,5%, а, 
начиная с 1 марта 2009 года, до 
2,5%. При этом с 18 по 22 сентя-
бря и с 15 по 17 октября 2008 го-
да было проведено внеочередное 
регулирование обязательных ре-
зервов (по вновь установленным 
нормативам), в рамках которо-
го на корреспондентские счета 
кредитных организаций было 
перечислено 262 млрд и около 
100 млрд рублей соответствен-
но [6].

Данный пример – свидетель-
ство того, что, во-первых, в 2008 
году Банком России не в полной 
мере была проведена оценка 
системного риска, а во-вторых, 
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снижение уровня инфляции как 
цель имело более существенный 
вес, чем поддержание финансо-
вой стабильности. В конечном 
счете это привело к усилению 
негативных влияний кризисных 
явлений. Таким образом, цель по 
поддержанию финансовой ста-
бильности банковского сектора 
должна рассматриваться наряду 
с целями денежно-кредитной по-
литики. 

Участие России 
в поддержании мировой 

финансовой стабильности 

Вопрос о построении системы 
антикризисного регулирования 
банковской деятельности сле-
дует рассматривать на разных 
уровнях: международном, госу-
дарственном и на уровне банков-
ского сектора. 

В настоящее время Россия 
входит в состав или принимает 
участие в работе ряда между-
народных организаций, основ-
ными целями которых явля-
ется поддержание глобальной 
финансовой стабильности и, в 
частности, стабильности бан-
ковских систем: «Группа 20», 
Совет по финансовой стабильно-
сти, Банк международных расче-
тов и действующий в его рамках 
Базельский комитет по банков-
скому надзору, Международный 
валютный фонд. 

Россия является активной 
участницей Группы 20 и создан-
ного в ее рамках Совета по фи-
нансовой стабильности. В част-
ности, от России в работе Сове-
та по финансовой стабильности 
участвуют Центральный банк 
Российской Федерации, Мини-

стерство финансов Российской 
Федерации и Федеральная служ-
ба по финансовым рынкам. Рос-
сия приняла на себя выполнение 
обязательств, принятых на семи 
прошедших саммитах Группы 20, 
посвященных борьбе с мировым 
финансовым кризисом. 

Несмотря на то, что Совет по 
финансовой стабильности был 
создан с целью выявления сла-
бых мест в области мировой фи-
нансовой стабильности, разра-
ботки и применения регулиру-
ющих и надзорных политик в 
этой сфере, до настоящего вре-
мени участие России в деятель-
ности этого совета в рамках обе-
спечения стабильности банков-
ской деятельности ограничива-
ется подготовкой различного ро-
да информации и материалов по 
вопросам банковского надзора. 
В 2010 г. эксперты Совета по фи-
нансовой стабильности прове-
ли оценку степени соответствия 
российского финансового секто-
ра регулирующим и надзорным 
стандартам в области междуна-
родного сотрудничества и обме-
на информацией, результаты ко-
торой опубликованы СФС в 2011 
году [11]. 

В 2009 году Российская Фе-
дерация стала членом Базель-
ского комитета по банковскому 
надзору (далее – БКБН) и ведет 
большую работу по определе-
нию подходов к регулированию 
и надзору за деятельностью кре-
дитных организаций. 

Активную роль в этой работе 
играет Центральный банк Рос-
сийской Федерации, вошедший 
в состав рабочих групп Совета 
по финансовой стабильности (в 
частности, рабочей группы по 

трансграничному управлению 
кризисами) и ряд групп БКБН: по 
внедрению стандартов, по над-
зорным вопросам бухгалтерско-
го учета, группы высокого уров-
ня по вопросам макропруденци-
ального надзора, рабочей груп-
пы по микрофинансированию, 
по корпоративному управлению, 
а также 17 подгрупп БКБН [11]. 

Следует отметить, что Рос-
сия взяла на себя обязатель-
ства выполнять решения, при-
нятые Группой 20. В частности, 
о внедрении в полном объеме 
рекомендаций Базеля II и Базе-
ля III. Таким образом, следует 
отметить, что на международ-
ном уровне Россией проводится 
большой объем работы. Одна-
ко Банку России целесообразно 
было бы двигаться дальше, что-
бы роль России на международ-
ном уровне не ограничивалась 
только позицией наблюдателя. 
Следует, как это делают другие 
страны, проводить мониторинг 
рациональности применения 
международных норм в рамках 
экономической ситуации в Рос-
сии. В настоящее время ряд евро-
пейских стран проводят анализ 
возможных последствий введе-
ния норм Базеля III, намеченного 
на 2019 год. Эксперты считают, 
что в определенных странах дан-
ные нормы будут применяться в 
модифицированных вариантах.

Необходима двухуровневая 
система антикризисного регули-
рования банковской деятельно-
сти. С одной стороны, она долж-
на коррелировать с антикризис-
ным регулированием финансо-
вой системы, а также учитывать 
рекомендации банковского сооб-
щества. С другой стороны, дол-
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жен появиться орган, обладаю-
щий полнотой государственных 
полномочий в рамках антикри-
зисного регулирования банков-
ской деятельности, который бу-
дет его осуществлять и коорди-
нировать. В России система анти-
кризисного регулирования бан-
ковской деятельности на государ-
ственном уровне  могла бы иметь 
следующий вид (см. рис. 5)  .

Выделение Центрального бан-
ка Российской Федерации в каче-
стве органа, проводящего и коор-
динирующего антикизисное регу-
лирование банковской деятельно-
сти, в достаточной степени обо-
сновано сложившейся практикой. 
Банк России, обладая полнотой 

информации о банковском секто-
ре, проводя денежно-кредитное, 
микропруденциальное  и макро-
пруденциальное регулирование, 
имеет ресурсы (информацион-
ные, материальные, финансовые 
и кадровые) для проведения ан-
тикризисного регулирования бан-
ковской деятельности. 

Вместе с тем в систему анти-
кризисного регулирования не-
обходимо включить институты 
саморегулирования, которые 
будут дополнять антикризис-
ное регулирование, проводимое 
государственными органами и 
способствовать укреплению бан-
ковского сектора посредством 
участия в разработке и эксперти-

зе нормативно-правовых актов, 
подготовке кодекса корпоратив-
ного поведения, внедрении стан-
дартов качества банковской де-
ятельности. 

Инструменты и методы 
антикризисного 
регулирования

Антикризисное регулиро-
вание невозможно без инстру-
ментов и методов. Некоторые 
ученые считают, что для под-
держания финансовой ста-
бильности в основном следует 
использовать макропруденци-
альные инструменты [4]. Одна-
ко макропруденциальные ин-
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Таблица 2

Инструменты антикризисного регулирования*

Группа Подгруппа
Цель антикризисно-

го регулирования
Инструменты 

регулированияинструментов антикризисного 
регулирования

Инструмен-
ты микро-
пруденци-

ального регу-
лирования 

Общие

– обеспечение ста-
бильности кредитной 
организации;
– защита вкладов фи-
зических лиц и пред
отвращение паники 
среди вкладчиков в 
кризисных ситуациях 

"" нормативы достаточности соб-
ственных средств (капитала);

"" резервные требования;
"" максимальный размер риска 

на одного заемщика или группу 
связанных заемщиков;

"" максимальный размер круп-
ных кредитных рисков

"" нормативы ликвидности кре-
дитных организаций;

"" размеры валютного, процент-
ного и иных финансовых рисков;

"" страхование банковских вкла-
дов

Требования к 
бухгалтерско-
му учету и фи-
нансовой от-

четности

Обеспечение транс-
парентности банков-
ской системы

"" применение Международных 
стандартов финансовой отчет-
ности

Лицензирова-
ние банковской 
деятельности

Защита клиентов 
банков от непрофес-
сионального управ-
ления, укрепление 
доверия населения к 
российским банкам

"" минимальный размер уставно-
го капитала;

"" требования к руководителям 
кредитной организации 

Регулирование 
банкротства 

банков

Обеспечение прав 
вкладчиков и креди-
торов при банкрот-
стве кредитных орга-
низаций

"" требования к процедурам бан-
кротства кредитных организа-
ций 
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Группа Подгруппа
Цель антикризисно-

го регулирования
Инструменты 

регулированияинструментов антикризисного 
регулирования

Инструмен-
ты макро-
пруденци-

ального регу-
лирования 

Общие 
– обеспечение ста-
бильности банковской 
системы

"" нормативы ликвидности (в со-
ответствии с Базелем III);

"" коэффициент валового леве-
риджа (простое соотношение ка-
питала и активов);

"" нормативы валютной пози-
ции;

"" нормативы соотношения кре-
дитов и депозитов

Контрцикличе-
ские

– противодействие 
кредитной экспан-
сии и процикличным 
факторам

"" контрциклический буфер ка-
питала, привязанный к темпам 
роста кредитного предложения;

"" контрциклические (динамиче-
ские) резервы на возможные по-
тери;

"" директивные инструменты 
контроля за кредитами опре-
деленным секторам (отраслям) 
экономики

Регулирование 
системно зна-
чимых финан-

совых институ-
тов

– защита банковской 
системы от негатив-
ных последствий кри-
зисных ситуаций в 
системно значимых 
кредитных организа-
циях, приводящих к 
негативным послед-
ствиям во всем бан-
ковском секторе 

""  дополнительные требования 
к капиталу 

"" требование разработки плана 
реструктуризации организации 
(«посмертные завещания»)

Инструмен-
ты денежно– 
кредитного 
регулирова-

ния

– поддержание лик-
видности банковской 
системы

"" варьирование официальной 
процентной ставки по операциям 
центральных банков и ставки ре-
финансирования кредитных ор-
ганизаций;

"" нормативы обязательных ре-
зервов (резервные требования);

"" операции на открытом рынке с 
валютой и ценными бумагами

Таблица 2 (продолжение)
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струменты зачастую основаны 
на микропруденциальных ин-
струментах или на их особом 
использовании, а инструменты 
денежно-кредитного регулиро-
вания применяются в острой 
фазе кризиса. По нашему мне-
нию, инструменты, использу-
емые в антикризисном регу-
лировании, можно разделить 
на три группы: микропруден-
циальные, макропруденциаль-
ные и инструменты денежно-
кредитного регулирования. 

В настоящее время формиру-
ются методы антикризисного 
регулирования банковской де-
ятельности, в рамках которых 
можно выделить следующие но-
вые подходы и инструменты.

1.	 Воздействие на основные 
механизмы распространения 
системного риска: использова-
ние ограничений 

а) на сроки исполнения акти-
вов и обязательств, 

б) на кредитование в ино-
странной валюте, 

в) лимитов на открытые ва-
лютные позиции.

2.	 Регулирование системно 
значимых банков: 

"" применение к системно зна-
чимым банкам особых режимов 
регулирования; 

"" увеличение для них норма-
тивов достаточности (адекват-
ности) капитала; 

"" более жесткие требования 
к раскрытию информации для 
рынков и организаций;

"" дополнительные меры по 
абсорбированию их убытков, свя-
занных с системной значимостью, 
в частности, написание т.н. «по-
смертных завещаний».

3.	 Регулирование чрезмер-
ной кредитной экспансии: вне-
дрение динамического резерви-
рования и нормативов, введение 
ограничений на кредиты или 
рост кредитов. 

Таким образом, в отличие от 
сформировавшегося в научной 
литературе представления об 
антикризисном регулировании 
банковской деятельности как о 
системе мер, принимаемых во 
время кризиса с целью преодо-
ления кризисных явлений, нам 
представляется важным подчер-
кнуть, что антикризисное регу-
лирование банковской деятель-
ности должно рассматриваться 

как постоянная деятельность 
органов государственного ре-
гулирования и банковского со-
общества, направленная на под-
держание финансовой стабиль-
ности банковского сектора. 

В России следует развивать си-
стему антикризисного регулиро-
вания. В частности, предлагается: 

"" законодательно опреде-
лить систему взаимоотношений 
участников антикризисного ре-
гулирования банковской дея-
тельности; 

"" закрепить за Центральным 
банком Российской Федерации 
полномочия по антикризисно-
му регулированию банковской 
деятельности; 

"" расширить используемый 
Центральным банком перечень 
инструментов антикризисного 
регулирования, уделив особое 
внимание слабо развитым ин-
струментам макропруденциаль-
ного регулирования (таким, на-
пример, как инструменты регу-
лирования системно значимых 
банков, контрциклический бу-
фер капитала, динамическое ре-
зервирование и др.).

Библиография

1.	 Оценка финансовой устойчивости кредитной орга-
низации: учебник/коллектив авторов; под ред. О.И. Лав-
рушина, И.Д. Мамоновой. – М.:КНОРУС, 2011 

2.	 Беляев М.К., Ермаков С.Л. Банковское регулирова-
ние в России: от прошлого к будущему – М.: Анкил, 2008 

3.	 Соколов Ю.А. Финансовая безопасность экономи-
ческих систем – М.: «Анкил», 2010

4.	 Андрюшин С., Кузнецова В. Инструменты макропру-
денциальной политики центральных банков / Вопросы 
экономики. – 2012.- №8

5.	 Панов Д.В. Финансовая стабильность банков в ус-
ловиях глобализации. – М.: Бухгалтерский учет, 2008

6.	 Основные направления государственной денежно-
кредитной политики на 2009 год и период 2010 и 2011 гг.

7.	 What is a useful central bank? : Speech by Mr Stefan 
Ingves, Governor of the SverigesRiksbank / S. Ingves //Central 
bankers’ speeches. – 2011. – №4.07. 

8.	 Luc Laeven, Fabian Valencia Systemic Banking Crises 
Database: An Update/ IMF working paper WP/12/163, 2012

9.	 Issues of the Governance of Central Banks/ Bank for 
international settlements, 2009

10.	www.imf.org
11.	www.cbr.ru



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 11/201242

ANNOTATION

information economy
IProfessor Natalia Dumnaya , Doctor of Science 
(Economics), Professor  Head of the Department of 
Microeconomics of the Finance University under the 
Government of the Russian Federation, Honorary Figure 
of Russian Higher Education, The RF Government Award 
winner
MODIFICATION OF MARKET IN TERMS OF THE 
INFORMATION ECONOMY

the article deals with the characteristics of market  process in the 
modern informational economy. Special attention is paid to the 
abundance of information which leads to conflicting effects in 
the economy.
Key words: information, informational economy, price 
information, non-price information.

Banking system
Ternovskaya E.P., PhD, Professor of "Finance, monetary 
circulation and credit" The State University of the 
Ministry of Finance Of the Russian Federation
Voevodskaya P.O., graduate student of "Finance, 
monetary circulation and credit" The State University of 
the Ministry of Finance оf the Russian Federation
SOME RISK MANAGEMENT IN THE BANKING 
SYSTEM INTEGRATION PROCESSES OF THE 
POST-SOVIET SPACE

This article focuses on economic integration as a certain stage of 
the historical process of internationalization of world economic 
activity. In this regard, the authors have conducted a structural 
analysis of the stages of the integration process and the harmo-
nization of national legislation of Russia, Belarus and Kazakh-
stan. View regulations governing the management of financial 
risks as one of the most important conditions for the stability of 
national banking systems of these countries. According to the 
authors, the harmonization of regulatory rules governing the 
risks in the first place, the credit will allow authorities monetary 
coherent policies to limit the risk of the banking system in both 
national borders and within the Commonwealth. 
Key words:  economic integration, harmonization of the 
legislation of the countries, bank risks, standards of obligatory 
reserves.

Capital market
Reforms of financial architectures: 
institutional aspect

The article is devoted to research the key institutional transfor-
mations in global and national financial architectures. Conduct-
ed the analysis of changes in the structure of supranational and 
national financial regulatory authorities.

Key words: international financial organizations, global 
governance of systemic financial risks, micro-prudential 
regulation, macro-prudential regulation, world financial 
architecture, mega-regulation, systemically important financial 
institutions.

Sectorul bancar
Ershov Konstantin Evgenyevich, The state University 
of the Ministry of Finance of the Russian Federation, 
Academic department: Banking , Bank ZENIT, leading 
economist, Moscow
DEVELOPMENT OF METHODOLOGICAL BASIS 
OF LENDING ACTIVITY IN THE STRENGTHENING 
CONDITIONS OF THE CONSOLIDATION 
PROCESSES OF CAPITAL IN RUSSIA

On the economy is significantly affected by credit policies of 
commercial banks, the effectiveness of which is largely deter-
mined by the degree of elaboration techniques creditworthiness 
of borrowers. In this case, rightly noted that, with the change in 
the characteristics of the borrower develop methods of analysis 
of their creditworthiness.
The paper identified the main reasons for the increase as a result 
of consolidation of capital of this type of borrowers, as a group 
of companies, which requires changes in traditional methods to 
assess their creditworthiness. Thus proposed a complex modular 
technique that assessment, taking into account the specific 
characteristics and constraints of a full analysis of borrowers.
In the proposed method is justified technological sequence 
analysis of the financial statements of the group companies.
Key words: holding, group of companies, credit analysis, credit, 
corporate borrower and bank.

BANKING: SERVICES
Trushina K.V., graduate student of chair «Banks and 
Bank Management», Financial University under the 
Government of the Russian Federation
ANTICRISIS REGULATION OF BANKING. ISSUES 
OF THEORY AND PRACTICE

Due to the fact of crisis developments in the banking systems 
of different countries and heavy losses from them, the problem 
of creation of the effective system of the anticrisis regulation 
in different levels have recently gained greater urgency. Author 
provides the rationalization for development of the system of 
anticrisis regulation of banking on the international and national 
level as an entire system able to achieve stability of banking 
sector.
Key words: anticrisis regulation of banking, banking sector, 
financial stability, instruments of anticrisis regulation .

Электронный адрес редакции: nikainform@mail.ru



№ 11/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 43

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ

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.



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 11/201244

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ



№ 11/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 45

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 11/201246

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ



№ 11/2012, БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ 47

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 11/201248

ЭНЦИКЛОПЕДИЯ

Продолжение следует

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

www.elibrary.ru


