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Â äàííîé ðàáîòå ÿ õîòåëà áû ðàññìîòðåòü î÷åíü âàæíûé íà ñåãîäíÿøíèé äåíü
âîïðîñ: êàê ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ìîæåò îòðàçèòüñÿ íà äåÿòåëüíîñòè áàíêîâñêèõ
ñòðóêòóð. Â íà÷àëå, õîòåëîñü áû, îáðàòèòüñÿ ê Ôåäåðàëüíîìó Çàêîíó îò 23.07.2013 N
251-ÔÇ "Î âíåñåíèè èçìåíåíèé â îòäåëüíûå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû ÐÔ â ñâÿçè ñ ïåðå-
äà÷åé Öåíòðàëüíîìó áàíêó ÐÔ ïîëíîìî÷èé ïî ðåãóëèðîâàíèþ, êîíòðîëþ è íàäçîðó â
ñôåðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ". Òåìà ñëèÿíèÿ Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûí-
êàì è Áàíêà Ðîññèè è ïî ñåé äåíü íå òåðÿåò ñâîåé àêòóàëüíîñòè, ìíîãèå ýêîíîìèñòû
ïûòàþòñÿ ñïðîãíîçèðîâàòü âëèÿíèå, êîòîðîå îêàæåò äàííûé ïðîöåññ ââåäåíèÿ ìåãàðå-
ãóëÿòîðà íà ýêîíîìèêó. Êîíñîëèäàöèÿ ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîèçîøëà óæå âî
ìíîãèõ ñòðàíàõ, è ýòîò ïðîöåññ åùå ïðîäîëæàåòñÿ. Ìíîãèå îòìå÷àþò ïîòåíöèàëüíóþ
ýôôåêòèâíîñòü ìîäåëè ìåãàðåãóëÿòîðà, îñîáåííî â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-
ãî êðèçèñà, òàê êàê îíà ïîçâîëÿåò ñîåäèíÿòü çàäà÷è ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè, íàäçîðà
è êîíòðîëèðîâàòü ðèñêè âî âñåõ ñåêòîðàõ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, îáåñïå÷èâàÿ ôèíàíñî-
âóþ ñòàáèëüíîñòü ñèñòåìû â öåëîì[5]. Ðàíåå Áàíê Ðîññèè â íàøåé ñòðàíå îòâå÷àë çà
äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó, â ðàìêàõ êîòîðîé îí îòâå÷àë çà çàùèòîé è îáåñïå÷åíèåì
óñòîé÷èâîñòè ðóáëÿ, ðàçâèòèåì è óêðåïëåíèåì áàíêîâñêîé è íàöèîíàëüíîé ïëàòåæíîé
ñèñòåì. Çà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ó íàñ îòâå÷àþò Ïðàâèòåëüñòâî è Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ.
Ïîýòîìó, ãëàâíîé çàäà÷åé ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà ÿâëÿëàñü ïîïûòêà çàñòàâèòü Öåí-
òðàëüíûé áàíê Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè çàíèìàòüñÿ êà÷åñòâîì è òåìïàìè ðîñòà ÂÂÏ, à
íå òîëüêî ñòàáèëüíîñòüþ ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû[3]. Îòñþäà ìîãóò âîçíèêíóòü
íåêîòîðûå ðèñêè äëÿ ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà Ðîññèè.

Ïî ìîåìó ìíåíèþ, ìåãàðåãóëÿòîð � ãëàâíûé òèï èíñòèòóöèîíàëüíîé ñòðóêòóðû ôè-
íàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, â êîìïåòåíöèþ êîòîðîãî âõîäÿò ðûíîê öåííûõ áóìàã, áàí-
êîâñêèé ñåêòîð è ñòðàõîâàíèå[2]. Ïîïðîáóåì âûäåëèòü ïðåèìóùåñòâà äàííîãî íîâîââå-
äåíèÿ. Âî-ïåðâûõ, ñîçäàíèå åäèíîãî íàäçîðíîãî îðãàíà ïîçâîëèò ïðîâîäèòü àíàëèç âñåé
ýêîíîìè÷åñêîé èíôîðìàöèè êàê íà ìàêðî, òàê è íà ìèêðîóðîâíå, ÷òî óìåíüøèò âðåìÿ
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ. 2. Âîçìîæíîñòü åäèíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, óñòðàíåíèå ïðîòèâîðå÷èé
ìåæäó ðàçëè÷íûìè íàäçîðíûìè âåäîìñòâàìè, ðåøåíèå ïðîáëåìû îòñóòñòâèÿ óíèôè-
öèðîâàííûõ òðåáîâàíèé è åäèíûõ ïðîöåäóð íàäçîðà. 3. Ðåøåíèå ïðîáëåìû ïðàâîâîé
íåîïðåäåëåííîñòè, â òîì ÷èñëå ýòî êàñàåòñÿ ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ, êî-
òîðûå ñåé÷àñ â ÐÔ íå ïîäâåðãàþòñÿ íàäçîðó. 4. Ðàñõîäû íà ðåãóëèðîâàíèå è ðàñõîäû
ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà íà ñîäåðæàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ìîãóò áûòü ñíèæåíû çà ñ÷åò
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¾ýêîíîìèè ìàñøòàáà¿. 5. Âîçìîæíîñòü ëó÷øå îáúåäèíèòü ïîòîêè èíôîðìàöèè è îáåñ-
ïå÷èòü èõ êîíôèäåíöèàëüíîñòü è êîíöåíòðàöèþ. 6. Îáåñïå÷åíèå åäèíñòâà êîíòàêòîâ
ñ ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè â äðóãèõ ñòðàíàõ è ñ ó÷àñòíèêàìè âíóòðåííåãî ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà[1]. Êàðäèíàëüíîå èçìåíåíèå ìåõàíèçìà ðåãóëèðîâàíèÿ íà äàííîì ýòàïå
ìîæåò ñòàòü âàæíûì øàãîì àäìèíèñòðàòèâíîé, è ýêîíîìè÷åñêîé ðåôîðìû, êîòîðûé
îñâîáîäèò âíóòðåííèå âîçìîæíîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà è åãî èíñòèòóòîâ, ýòî áóäåò
ñïîñîáñòâîâàòü ïîâûøåíèþ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ôèíàíñî-
âûõ îðãàíèçàöèé, ïîâûøåíèþ äîâåðèÿ ê ôèíàíñîâî áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Òàêèì îáðàçîì,
ìû ðàññìîòðåëè ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå äàííîé ðåôîðìû íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå
ñòðàíû.

Õîòÿ, ó äàííîé èäåé åñòü è ïðîòèâíèêè, êîòîðûå ñîîòíîñÿò äàííóþ ðåôîðìó ñ óâå-
ëè÷åíèåì îòðèöàòåëüíûõ ðèñêîâ äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû â öåëîì. Âûäåëèì îñíîâíûå
êîíòðàðãóìåíòû, ïîêàçûâàþùèå âîçìîæíûé íåãàòèâíûé ýôôåêò îò åãî ñîçäàíèÿ, â
÷àñòíîñòè:

• Íèçêàÿ ýôôåêòèâíîñòü íàäçîðà â ïåðåõîäíûé ïåðèîä, â òå÷åíèå êîòîðîãî ïðî-
ÿâëÿþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå ðèñêè óñòîé÷èâîñòè è ëèêâèäíîñòè ôèíàíñîâî-áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà.

• Áîëüøàÿ ñôîêóñèðîâàííîñòü íà ñèñòåìíîé ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà.

Òàêèì îáðàçîì, åñëè ñîïîñòàâèòü âñå ¾ïëþñû¿ è ¾ìèíóñû¿, òî íåêîòîðûå èç íèõ
èìåþò àáñîëþòíî ïðîòèâîïîëîæíûå âàðèàíòû ïðè ðåàëèçàöèè. Ãîâîðÿ î öåíòðàëè-
çàöèè, åäèíñòâå ñèñòåìû ìåãàðåãóëèðîâàíèÿ, ìîæíî îòìåòèòü äâîéñòâåííîñòü ïîòåí-
öèàëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèé. Ïîëîæèòåëüíîå � óíèâåðñàëèçàöèÿ, óíèôèêàöèÿ íàäçîðà,
ïîëíîòà îõâàòà ïîäíàäçîðíûõ ñåêòîðîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, óñòðàíåíèå ïðîòèâîðå÷èé
ìåæäó ðåãóëèðóþùèìè îðãàíàìè, íî â òî æå âðåìÿ âîçíèêàåò îïàñíîñòü ñíèæåíèÿ äèô-
ôåðåíöèðîâàííîãî ïîäõîäà ê îòäåëüíûì ñåêòîðàì ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ó÷èòûâàþùåãî
èõ ñïåöèôèêó, à òàêæå ïîâûøåíèÿ ðèñêà ¾çëîóïîòðåáëåíèé¿ âî âñåé ñèñòåìå.

Ðàññìîòðåâ îòäåëüíî âñå âîçìîæíûå ïëþñû è ìèíóñû îò íîâîé ðåôîðìû, ìîæíî îò-
äåëüíî çàòðîíóòü åå âëèÿíèå íà îòäåëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå ñòðóêòóðû, íàïðèìåð, áàí-
êîâñêèå ñòðóêòóðû. Òàê, ïî ìíåíèþ ïðåçèäåíòà Àññîöèàöèè ¾Ðîññèÿ¿ Àíàòîëèÿ Àê-
ñàêîâà, ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ïðèâåäåò ê ïîâûøåíèþ ñêîîðäèíèðîâàííîñòè è ñè-
ñòåìíîñòè äåéñòâèé ïî óïðàâëåíèþ âñåìè ñåãìåíòàìè ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Ïðîèçîéäåò
îçäîðîâëåíèå ñòðàõîâîãî ðûíêà, ÷üè ðåçåðâû ñìîãóò ïîäïèòûâàòü ðåñóðñàìè áàíêè, è
â òî æå âðåìÿ ñòðàõîâûå îðãàíèçàöèè áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü ñíèæåíèþ ðèñêîâ íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå, áëàãîäàðÿ ñòðàõîâàíèþ áàíêîâñêèõ óñëóã. Îñíîâíîé öåëüþ ñîçäàíèÿ
ìåãàðåãóëÿòîðà, ïî ìíåíèþ Àêñêàîâà, ýòî ïîâûøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà[4].

Ïî ìíåíèþ ñëóæáû êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ Standard and Poor's, âûïîëíåíèå Áàíêîì
Ðîññèè íîâîé ôóíêöèè ìåãàðåãóëÿòîðà ïðèâåäåò ê óíèôèêàöèè ðåæèìà ðåãóëèðîâàíèÿ
è îò÷åòíîñòè ðàçëè÷íûõ îðãàíèçàöèé è îêàæåò áëàãîïðèÿòíîå âëèÿíèå íà ðåéòèíãè
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ðîññèéñêîãî ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòè-
âå. Îíè òàêæå ñ÷èòàþò, ÷òî äàííîå íîâîââåäåíèå ïîçâîëèò Áàíêó Ðîññèè ñêîíöåíòðè-
ðîâàòüñÿ íåïîñðåäñòâåííî íà êîíòðîëå ðèñêîâ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå, à íå íà ïðîñòîì
ñîáëþäåíèè íîðìàòèâîâ, íî ýòî áóäåò çàâèñåòü îò ñàìîãî Áàíêà. Áîëåå òîãî, óñèëåíèå
íàäçîðà çà íåáàíêîâñêèìè ó÷ðåæäåíèÿìè íà ôîíå óñèëåíèÿ íàäçîðà çà áàíêîâñêèìè
îðãàíèçàöèÿìè ïðèâåäåò ê îãðàíè÷åíèþ âîçìîæíîñòåé áàíêîâ îáõîäèòü ðåãóëÿòèâíûå
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òðåáîâàíèÿ. Íà äàííûé ìîìåíò ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî íàõîäèò ðîññèéñêóþ áàíêîâñêóþ
ñèñòåìó ñèëüíî ïîäâåðæåííîé áàíêîâñêèì ðèñêàì ñëàáî ðåãóëèðóåìîé, íåñìîòðÿ íà
íîâîââåäåíèå, ïî åå ïðîãíîçàì ýòî áóäåò ïðîäîëæàòüñÿ ñëåäóþùèå äâà ãîäà. Îäíà-
êî óñïåøíàÿ ðåàëèçàöèÿ èçìåíåíèé â ñèñòåìå ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà áàíêîâñêîé è
íåáàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ìîæåò ïðèâåñòè ê ïîâûøåíèþ óðîâíÿ ïðîçðà÷íîñòè èí-
ñòèòóöèîíàëüíîé ñèñòåìû â áóäóùåì. Â íàøåé ñòðàíå îñíîâíîå âíèìàíèå ïðåèìóùå-
ñòâåííî êîíöåíòðèðóåòñÿ íà îöåíêå ïîäâåðæåííîñòè ñèñòåìíûì ðèñêàì, âîçíèêàþùèì
â îäíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè - áàíêîâñêîì, ÷òî ïîäòâåðæäàåòñÿ ñîçäàíèåì â ñòðóêòó-
ðå Áàíêà Ðîññèè ïîäðàçäåëåíèÿ - Äåïàðòàìåíòà ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè. Íå îòðèöàÿ
âàæíîñòè òàêîé ñòðóêòóðû äëÿ ðåãóëÿòîðà, ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ñêëàäûâàåòñÿ îä-
íîñòîðîííèé ïîäõîä ê âûÿâëåíèþ èñòî÷íèêîâ è ê îöåíêå ñèñòåìíûõ ðèñêîâ, êîòîðûå
ìîãóò çàðîæäàòüñÿ â äðóãèõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè, âûçûâàÿ øîêè â áàíêîâñêîì ñåêòî-
ðå, è íàîáîðîò. Ñåãîäíÿ îäíèì èç èñòî÷íèêîâ ðèñêà ÿâëÿåòñÿ ðîñò ïîòðåáèòåëüñêîãî è
èïîòå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ, ðàçâèâàþùèéñÿ íà ôîíå ñíèæåíèÿ ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñå-
ëåíèÿ, ðîñòà ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèé, öåí íà ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû è óñëóãè, ðîñòà
öåí íà íåäâèæèìîñòü. Îñòà¼òñÿ ñåðüåçíîé ïðîáëåìîé êà÷åñòâî êîðïîðàòèâíûõ êðåäè-
òîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ íåôèíàíñîâîìó ñåêòîðó ýêîíîìèêè. Ïîñëåäñòâèåì ýòèõ ÿâëåíèé
ìîæåò ñòàòü óâåëè÷åíèå îáú¼ìà è äîëè ¾ïëîõèõ¿ êðåäèòîâ íà áàëàíñàõ áàíêîâ, âîçíèê-
íîâåíèå ïîòðåáíîñòè â äàëüíåéøåì ôîðìèðîâàíèè ðåçåðâîâ íà âîçìîæíûå ïîòåðè ïî
ññóäíîé è ïðèðàâíåííîé ê íåé çàäîëæåííîñòè, ñîêðàùåíèå ïðèáûëè è óñèëåíèå äàâëå-
íèÿ íà êàïèòàë êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Êðîìå òîãî, ïðîèñõîäèò ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêà
áàíêîâñêèõ óñëóã áàíêàìè ñ ãîñóäàðñòâåííûì ó÷àñòèåì, êîòîðûå âûïîëíÿþò äå ôàêòî
ôóíêöèè Áàíêîâ ðàçâèòèÿ, íåòèïè÷íûå äëÿ óíèâåðñàëüíîãî áàíêà; êðåäèòóþò ñóáúåê-
òû ýêîíîìèêè, îïèðàÿñü ïðè ýòîì íà ñðåäñòâà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ. Â ñâÿçè ñî ñôåðîé
èíâåñòèðîâàíèÿ èõ äåÿòåëüíîñòè ñîïóòñòâóþò âûñîêèå ðèñêè, ïîâûøàåòñÿ íàãðóçêà íà
êàïèòàë, ÷òî ïðèâîäèò ê êîíöåíòðàöèè ðèñêîâ, à â ñîâîêóïíîñòè ñ èõ ñèñòåìíî çíà÷è-
ìûì ñòàòóñîì óñèëèâàåò ñèñòåìíûé ðèñê äëÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà è ýêîíîìèêè â öåëîì.
Î÷åâèäíî, ÷òî ïðè äîñòèæåíèè êðèòè÷åñêîé íîðìû ðèñêà, ãîñóäàðñòâî âûíóæäåíî áó-
äåò âíîâü îêàçàòü èì ïîääåðæêó, ÷òî ïðèâåä¼ò ê íàãðóçêå íà íàëîãîïëàòåëüùèêîâ. Ïðè
ýòîì ïðèçíàêè íåîáõîäèìîñòè â òàêîé ïîääåðæêå ñåãîäíÿ óæå ñóùåñòâóþò è ïðîÿâëÿ-
þòñÿ â ðàçðûâàõ â ëèêâèäíîñòè. Ïîýòîìó, óñèëåíèå ðîëè ãîñóäàðñòâà â ñîâðåìåííûõ
óñëîâèÿõ îòíþäü íå áóäåò îçíà÷àòü îòõîä îò ðûíî÷íûõ ïðèíöèïîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ; íà-
ïðîòèâ, îíî ïîçâîëèò ïðåîäîëåòü íàêîïèâøèéñÿ áëîê ïðîáëåì â áàíêîâñêîì è ðåàëüíîì
ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè.

Â çàêëþ÷åíèå, õîòåëîñü áû îòìåòèòü, ÷òî ïðîöåññ ââåäåíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà â Ðîññèè
òðåáóåò ïåðåñìîòðà ìåòîäîëîãè÷åñêèõ ïîäõîäîâ ê ôèíàíñîâîìó íàäçîðó ñ ó÷åòîì íàðà-
áîòàííîãî ìèðîâîé ïðàêòèêîé îïûòà, ïîýòàïíîãî ðåøåíèÿ âñåõ âîçíèêàþùèõ âîïðîñîâ,
êîòîðûå, âîçìîæíî, ïîòðåáóþò îïðåäåëåííûõ êîððåêòèâ â ëîãèêå ýòîãî ïðîöåññà è ãèá-
êèõ îðãàíèçàöèîííûõ ðåøåíèé.
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