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Главному редактору журнала  
«Банковские услуги»
В.Н. Володиной

 

Уважаемая Валерия Николаевна!

От имени коллектива Московского банковского института поздравляю ре-
дакцию журнала «Банковские услуги» с 15-летней годовщиной издания журна-
ла.

«Банковские услуги» – поистине настольная книга для преподавателей, 
аспирантов и студентов нашего института. Аналитические и статистические мате-
риалы, статьи и комментарии ведущих экономистов с оценкой ситуации в банков-
ском секторе используются в учебном процессе нашего института. Эти материа-
лы сочетают в себе академическую глубину изложения проблем и практическую 
составляющую поднимаемых тем.

Желаем дальнейшего расширения круга ваших читателей и финансового 
благополучия. Уверены, что в будущем журнал не только не сдаст своих нынеш-
них позиций, но укрепит их и порадует нас новыми содержательными публика-
циями.

Ректор Московского  
банковского института, Н.Р.  Геронина
д.э.н., профессор



БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 1/20104

Главному редактору
Журнала 
«Банковские 
услуги»
Володиной Валерии 
Николаевне

 
Ростовский Государственный Экономический Университет (РИНХ) по-

здравляет Вас и в Вашем лице коллектив журнала «Банковские услуги» с 15-летием 
творческой журналистской деятельности.

Публикуемые в Вашем журнале статьи активно используются профессорско-
преподавательским составом, аспирантами и студентами РГЭУ в научной и педаго-
гической работе.

Желаем Вам и Вашему коллективу здоровья, дальнейших творческих и де-
ловых успехов, а журналу – плодотворной и долголетней деятельности, интересных 
публикаций и заинтересованных читателей.

БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ, № 1/20104

Дагестанский государственный университет поздравляет редакционную кол-
легию и всех сотрудников журнала «Банковские услуги» с 15-летним юбилеем!

За короткий срок Вам удалось сделать журнал одним из популярных и читае-
мых в банковской и научной среде. За 15 лет коллектив журнала внес значимый вклад 
в развитие теории и практики банковского дела. На его страницах объективно и про-
фессионально освещаются банковская деятельность, актуальные вопросы развития 
и нововведения в банковском секторе экономики. Мы ценим ваш профессионализм и 
компетентность. Журнал идет в ногу со временем, предлагая читателям новости рынка 
банковских услуг.

Желаем всему коллективу журнала «Банковские услуги» крепкого здоровья 
и долгих лет жизни, творческих успехов и плодотворной работы, благополучия и 
счастья!

Ректор ДГУ, профессор М.Х. Рабаданов

Главному редактору
Журнала «Банковские услуги»
Володиной В.Н.
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УВАЖАЕМАЯ ВАЛЕРИЯ НИКОЛАЕВНА!

Примите искренние поздравления по случаю знаменательного события – 
15-летнего юбилея возглавляемого Вами журнала «Банковские услуги»!

Прожить, просуществовать 15 лет на таком сложном, специфическом, 
высококонкурентном и очень профессиональном рынке, каким является ры-
нок издательских услуг – большое достижение.

Ваш журнал зарекомендовал себя как солидное, серьезное и очень по-
лезное для читателей периодическое издание. Научная направленность со-
держания, насыщенность новой информацией, глубокий анализ финансово-
хозяйственной практики отечественных и зарубежных банков, компаний 
характеризуют материалы журнала. Вполне закономерен тот факт, что не-
сколько лет назад журнал был внесен в перечень изданий ВАК России, реко-
мендуемых для соискателей ученых степеней в области экономических наук.

Наша академия на протяжении всего периода существования журна-
ла «Банковские услуги» является подписчиком журнала. Его номера всегда 
пользуются неизменным спросом у профессоров, аспирантов, студентов, ста-
тьи и их авторы цитируются на страницах наших диссертаций, дипломных ра-
бот.

Многие ученые, преподаватели, аспиранты и докторанты Российской 
экономической академии им. Г.В. Плеханова, являющиеся авторами статей 
или просто читателями журнала «Банковские услуги», с большим уважением 
относятся к Вашему изданию.

Разрешите пожелать Вам как главному редактору, редакционному со-
вету и всему коллективу сотрудников Вашего журнала творческих успехов, 
новых идей, интересных научных находок в работе над будущими номерами 
журнала «Банковские услуги».

Приветствуя коллектив журнала с юбилеем, выражаем надежду на то, 
что издание не только сохранит завоеванную прочную позицию и высокое по-
ложение на издательском рынке, но и приумножит свои достижения в буду-
щем.

Желаем здоровья удачи, счастья всему коллективу журнала

От Российской экономической 
академии им. Г.В. Плеханова
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Главному редактору  
журнала «Банковские услуги»  
Володиной В. Н.

Уважаемая Валерия Николаевна!

Саратовский государственный социально-экономический университет 
поздравляет коллектив журнала «Банковские услуги» с юбилеем!

15 лет – не такой уж большой срок для профессионального журнала, но 
Вы сумели за это время занять достойное место среди центральных периодиче-
ских изданий России по экономике. Мы признательны Вам за то, что на стра-
ницах  журнала большое внимание уделяется рассмотрению наиболее приори-
тетных для развития банковской системы  нашей страны проблем, привержены 
принципиальной и   взвешенной научной позиции, с которой и рассматриваете  
представляемые к публикации работы. О направленности Вашей деятельности 
свидетельствует и название журнала – «Банковские услуги». Именно активное 
развитие банковских услуг позволит нашим коммерческим банкам в полной мере 
выполнять возложенные на них функции.

Особенностью  Вашего издания является стремление тесно сотрудничать 
не только с банками, но и с учеными, работающими в области банковского дела, 
поддерживая их и принимая непосредственное участие в проведении научных 
конференций, семинаров. Несколько подобных проектов было осуществлено и 
с нашим университетом.

Мы благодарим Вас за предоставление  научным кадрам нашего учебного 
заведения возможности  публиковать свои работы на страницах журнала.

Желаем коллективу  и Вам как главному редактору   «Банковских услуг»  
творческого долголетия,  профессионального роста и надеемся на дальнейшее 
сотрудничество.

Первый проректор, проректор 
по учебной работе, 
д.э.н., профессор  М.В. Попов
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Главному редактору журнала  
«Банковские услуги»  
Володиной Валерии Николаевне

Кафедра « Банки  и Банковский менеджмент» сердечно поздравляет  ре-
дакционную коллегию и сотрудников журнала «Банковские услуги» с пятнад-
цатилетием.  

Преподавателей и аспирантов кафедры  связывают с Вашим изданием 
многие годы плодотворного сотрудничества. Журнал оказывает неоценимую 
помощь молодым ученым, публикуя результаты их научных исследований как 
по общим теоретическим, так и специальным вопросам в сфере денег, кредита 
и банков. В журнале опубликовано более 500 статей аспирантов ведущих вузов 
страны. Публикуемые статьи официально признаются высшей аттестационной 
комиссией (ВАК) при Министерстве образования России.

Тематику публикуемых научных работ отличают своевременность и ак-
туальность.  В 1994-1998 годах, в период становления рынка банковских услуг 
в Вашем  журнале появилась самая профессиональная и обширная рубрика 
«Банковская деятельность: услуги». Также на страницах журнала активно осве-
щалась тема институционального регулирования банковского сектора в начале 
2008 г. Не меньший интерес вызывали и публикации, раскрывающие историю 
развития денежно-кредитных отношений как в  России, так и за рубежом.

Ведущие преподаватели, профессора  нашей кафедры  являются членами 
редакционной коллегии журнала «Банковские услуги», олицетворяя таким об-
разом естественную связь поколений, поскольку главный редактор издания – 
выпускница Московского финансового института (ныне Финансовая Академия 
при Правительстве РФ).  Активная позиция Валерии Николаевны, имеющей де-
сятилетний  научный стаж, позволила сделать журнал полезным для научных и 
практических работников банковской системы. 

Кафедра «Банки и Банковский менеджмент»  желает  сотрудникам изда-
ния и его бессменному главному редактору больших творческих успехов, здоро-
вья и счастья, а журналу – дальнейшего процветания и успешного преодоления 
трудностей кризисного периода.

Зав. кафедрой  Финакадемии 
при Правительстве РФ
«Банки и Банковский менеджмент» 
 заслуженный деятель науки РФ, 
д.э.н., проф.  Лаврушин О.И.
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Уважаемая Валерия Николаевна!

От имени Академии народного хозяйства при Правительстве РФ и от себя 
лично сердечно поздравляю Вас с 15-летием журнала «Банковские услуги».

На протяжении многих лет Ваше издание, обладая высокой академиче-
ской полезностью, структурной выдержанностью и высоким интеллектуальным 
потенциалом, оказывает весомую поддержку делу подготовки научной элиты 
для финансово-кредитной сферы.

История Вашего издания, неразрывно связанная с обсуждением передо-
вых достижений в области менеджмента финансово-кредитных институтов, спо-
собствовала становлению и развитию научных школ, известных исследователей, 
труды которых были высоко оценены в финансово-банковском сообществе.

Сегодня журнал успешно работает над проектами, обеспечивающими ин-
новационное развитие финансово-кредитных институтов. Де-факто он стал цен-
тром компетенций для исследователей по экономическим наукам.

Благодаря Вашей неутомимой энергии, адекватной оценке происходя-
щих реформ, умению собрать заинтересованных единомышленников, готовых 
к широкому профессиональному обсуждению Вам удалось сделать журнал вос-
требованным научным сообществом.

Желаю Вам, всем сотрудникам и читателям журнала «Банковские услу-
ги» дальнейших успехов, удачи, достижения новых побед, крепкого здоровья и 
большого счастья.

С уважением 
Проректор АНХ 
при Правительстве РФ  Проценко О.Д.

Главному редактору журнала 
«Банковские услуги» 
Володиной В.Н.
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Уважаемая Валерия Николаевна!

Клуб банковских аналитиков сердечно поздравляет Вас с 15-летием жур-
нала «Банковские услуги».

«Банковские услуги» – один из патриархов среди специализированных 
периодических изданий в финансово-кредитной сфере нового времени. На про-
тяжении всех этих лет Ваш журнал оставался надежным помощником банков-
ских работников всех рангов, источником интересной и полезной информации, 
касающейся финансовой политики, банковского менеджмента, банковских тех-
нологий, истории кредитного дела. 

Мы горды тем, что Клуб банковских аналитиков и Ваш журнал связывают 
долгие годы плодотворного сотрудничества. «Банковские услуги» неоднократ-
но публиковали материалы о мероприятиях, проводимых КБА. Руководство Ва-
шего журнала принимало непосредственное участие в работе ежегодных семи-
наров Клуба, которые традиционно проводятся в ноябре в стенах Финансовой 
академии при Правительстве Российской Федерации вот уже на протяжении 10 
лет.

Публикации на страницах журнала «Банковские услуги» всегда отлича-
ются актуальностью, профессионализмом, ориентацией на решение важнейших 
проблем современной экономики, а среди авторов много авторитетных отече-
ственных банковских аналитиков, представителей крупнейших кредитных ор-
ганизаций, ученых-экономистов, аспирантов ведущих экономических вузов 
нашей страны. Достаточно сказать, что статьи, публикуемые в журнале, офици-
ально признаются высшей аттестационной комиссией (ВАК) при Министерстве 
образования России. Мы считаем, что все это во многом объясняется активной 
позицией главного редактора журнала – выпускницы прославленного Москов-
ского финансового института (ныне Финакадемия при Правительстве РФ), ко-
торая всегда в курсе событий, происходящих сегодня на банковском рынке.

От всей души желаем редакционному коллективу Вашего журнала боль-
ших творческих успехов, здоровья и счастья, а журналу – дальнейшего процве-
тания наперекор всем кризисам.

С уважением,
Руководитель Клуба банковских 
аналитиков М. Б. Медведева
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режде всего, необходимо отметить, что Банком 
России осуществлены значительные сдвиги в про-
цессе перехода от формального к содержатель-
ному надзору за банковскими рисками. В част-
ности, ранее при оценке обесценения кредита 
учитывались только длительность просроченных 
платежей (следствие нарастания проблем заем-
щика) и наличие обеспечения, стоимость и лик-

видность которого оценивались весьма условно. В современных 
условиях используются, в первую очередь, данные о финансо-
вом состоянии заемщика, его рисках, неопределенностях внеш-
ней среды, отраслевой специфики и т.п. Эти принципы оценки 
рисков позволяют и банкам, и надзорному органу предвидеть в 
большинстве случаев финансовые трудности заемщика. 

Со стороны кредитных организаций за прошедшее десятиле-
тие отчетливо прослеживаются повышение рыночной дисципли-
ны и качества корпоративного управления. Усиление конкуренции 
в банковском секторе побуждает собственников и менеджмент 
банков совершенствовать бизнес-процессы, что также положи-
тельно влияет на степень прозрачности банков и на достовер-
ность данных о финансовом состоянии.

Таким образом, обозначенные выше процессы позволяют в 
настоящее время Банку России с большей точностью отслежи-
вать ситуацию в банковской системе.

Основные направления поддержания 
функционирования банковской системы РФ

По данным Банка России, по состоянию на 1 августа 2009 г. 
общая сумма долга по просроченным кредитам достигала 4,5% 
совокупной ссудной задолженности против 1,3% годом ранее. 
Вместе с тем ссуды по двум наиболее критичным категориям – 
проблемным и безнадежным – за тот же период выросли до 8%  
по сравнению с 3,8%.

Многие эксперты и аналитики прогнозируют, что при

МУФТАХЕТДИНОВА Г.С.,
первый заместитель 
Начальника ГУ Банка 
России по Саратовской 
области

Финансово-экономический 
кризис обусловил появление в 
банковской системе ряда нега-
тивных явлений, одним из ко-
торых оказалось нарастание в 
2009 году неплатежей заемщи-
ков по банковским кредитам. 
Для анализа текущей ситуации 
обратимся к опыту прошлых 
лет.

В 1998 году МВФ оценивал 
долю просроченного долга в 
России в 40%, а отчетность бан-
ков в те времена свидетель-
ствовала о другом уровне про-
блемной задолженности (11%). 
В 2009 году ситуация с досто-
верностью отчетности банков –  
иная, и ее от личие обусловлено 
качественными изменениями в 
банковской системе и уровне 
надзора за ней, которые прои-
зошли за десятилетие. 

РОЛЬ ГОСУДАРСТВА И БАНКА 

РОССИИ В ПОДДЕРЖКЕ 

ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ 

БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ  

В УСЛОВИЯХ КРИЗИСА*

* По материалам Международной 
научно-практической конференции 
«Функционирование банковской си-
стемы в условиях финансового кри-
зиса».
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чиной второй волны кризиса 
станет массовая реализация 
кредитных рисков. Масштаб-
ность и глубину сегодняшнего 
финансового кризиса можно 
оценить по показателям кре-
дитного риска в динамике с 
01.01.2008 по 01.07.2009. 

В текущем году получила 
расп  ространение реструктури-
зация кредитов, иллюстрирую-
щая возникшие у заемщиков 
затруднения. На примере ди-
намики долей просроченной и 

реструктурированной за дол жен -
ности по кредитным организа-
циям Саратовской области с 
определенными допущениями 
можно судить о ситуации по 
стране в целом. 

Как видно из таблицы, про-
блемы с обслуживанием заем-
щиками ссуд в августе 2009 го-
да стали наблюдаться в 11,42% 
задолженности против 7,35% в 
начале года. При этом уровень 
покрытия кредитного портфе ля 
созданными резервами ос  тался 

практически на том же уровне 
(9,94%).  А в мировой практике 
именно этот показатель иллю-
стрирует качество совокупного 
кредитного портфеля коммер-
ческих банков. В сегодняшних 
условиях резерв на возможные 
потери по ссудам еще превос-
ходит объем просроченной 
задолженности, но уже не по-
крывает совокупный объем 
про сроченных и реструктури-
рованных кредитов. 

Таким образом, нараста ние 

Дата
Доля просроченной 

задолженности
Доля реструктурированной 

задолженности
Покрытие кредитного 
портфеля резервами

01.01.2009 3,24% 4,11% 9,82%

01.09.2009 4,26% 7,16% 9,94%

Динамика отдельных видов рисков банковского сектора России1

1 Состояние банковского сектора России в первом полугодии 2009 года // Вестник Банка России, 2009,  
№ 52(1143), с. 19
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системного риска действи тель-
но происходит. «Дальней ший 
рост проблемных ссуд сде
лает процесс восстановле
ния банковской системы бо 
лее протяженным, увели чи вая 
под   верженность российских 
банков новым по тенциаль ным 
стрессам»2. Бо  лезненность по-
следствий этого явления нахо-
дится в прямой зависимости от 
скорости его роста. При уме-
ренных темпах нарастания про-
блемной задолженности банки 
смогут сохранить финансовую 
устойчивость за счет собствен-
ных средств, в противном слу-
чае  необходима помощь регу-
лятора и государства.

Мероприятия Банка России 
в поддержании функциониро-
вания банковской системы, на 
мой взгляд, имеют два направ-
ления. 

Первым можно признать 
меры Банка России как  кре
дитора последней инстан
ции. Кризисные явления осе-
ни 2008 года, выразившиеся в 
потере многими банками лик-
видности, наше общество пе-
ренесло достаточно легко бла-
годаря грамотным действиям 
по совершенствованию и вне-
дрению инструментов рефи-
нансирования. Это позволило 
оперативно принимать реше-
ния по оказанию поддержки 
банкам.

В целях поддержания фи-
нансовой стабильности Банком 
России в оперативном порядке 
был реализован комплекс мер 
денежно-кредитной политики, 
направленных на расширение 
воз можностей по получению 
лик  видности от Банка России, 

по частичному замещению вы-
бывших кредитных ресурсов 
банков и восстановлению нор-
мального кредитного цикла. 
Эти меры направлены на ис-
ключение системной угрозы 
для устойчивости банковского 
сектора.

Поэтапно Банком России 
вно сились изменения в дей-
ствующий порядок кредито-
вания банков под нерыночные 
активы, направленные на повы-
шение доступности  кредитов 
БР. В результате удлинились 
сроки кредитования (до 1 года); 
неоднократно снижались про-
центные ставки по кредитам; 
существенно расширился круг 
предприятий и организаций, 
чьи векселя (обязательства по 
кредитам) могут приниматься 
в обеспечение кредитов. 

В целях реанимирования 
меж банковского рынка Банк 
Рос сии внедрил в практику 
механизм компенсации части 
убытков, которые могут воз-
никнуть у банка на рынке меж-
банковского кредитования. На 
данный момент соответствую-
щие соглашения подписаны с 
18 крупными кредитными ор-
ганизациями, такими как Сбер-
банк России ОАО, ОАО Банк 
ВТБ, Газпромбанк, ОАО АЛЬФА-
БАНК и др.

За период действия данного 
механизма – с 14 октября 2008 
года по 1 октября 2009 года, 
российскими банками прове-
дено 14 438 компенсируемых 
сделок на общую сумму свы-
ше 3 трлн 132 млрд руб., меж-
банковские кредиты получены 
201 кредитной организацией. 
За все время зафиксирован 

1 «страховой» случай, когда кре-
дитная организация своевре-
менно не вернула межбанков-
ский кредит банку-кредитору. 
В соответствии с заключен-
ным соглашением Банк России 
разместил в банке-кредиторе 
«компенсационный» депозит, 
который через 5 дней был воз-
вращен ему после погашения 
заемщиком просроченной за-
долженности.

В качестве еще одного важ
ного направления под держ ки 
банковской системы можно 
рассматривать адап тацию ре   
гулятором методологии оцен
ки банков к сложившимся реа
лиям в экономике. В частности, 
установленные ранее предель-
ные уровни рентабельности 
дея тельности банков стали для 
многих недосягаемы в услови-
ях ухудшения качества активов. 
В связи с признанием общеэко-
номических трудностей требо-
вания по группе показателей 
доходности банков из обяза-
тельных переводятся в разряд 
оценочных. Данное направ-
ление поддержки имеет свои 
границы, поскольку регулятор 
не может бесконечно прово-
дить либерализацию правил и 
норм. Подобный подход  спо-
собен  породить у некоторых 
бан ков иллюзию благополучия 
и обусловить в конечном итоге 
потерю ими финансовой устой-
чивости. А это противоречит 
основной задаче функции бан-
ковского надзора – обеспече-
нию защиты интересов креди-
торов и вкладчиков. 

В конце 2008 года Банком 
России выпущено Указание 
№ 2156-У, позволяющее банкам 

2 Отчет Standart & Poor’s «Анализ рисков банковского сектора: Российская Федерация», 2009.
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не изменять оценку риска по 
реструктурированным ссудам 
и расширяющее допустимые 
границы продолжительности 
просроченной за  долженности. 
Фактически эти шаги означают 
появление у кредитных органи-
заций дополнительного ре сурса 
времени для исправления си-
туации с активами. Реструкту-
ризация ссуд в период кризи-
са означает принятие банком 
нового кредитного решения. 
Практика показала, что при 
утверждении решения о про-
лонгации кредита банки гораз-
до взвешеннее рассматривают 
факторы, влияющие на приня-
тие положительного решения, 
нежели это было в докризис-
ное время, тем самым добива-
ясь повышения качества кре-
дитного портфеля. 

В некоторых случаях пре-
доставление заемщикам от-
срочек невозможно из-за от-
сутствия реальных перспектив 
восстановления бизнеса и, как 
следствие, возврата кредитов. 
В такой ситуации банки начи-
нают признавать в отчетности 
потери. В настоящее время все 
более часто обсуждается идея 
о том, что российские банки 
нуждаются в неком инструмен-
те, позволяющем расчистить 
их балансы от реализовавших-
ся рисков, для того, чтобы про-
должать полноценно функцио-
нировать. 

Необходимость 
корректив модели 

финансового 
оздоровления банков

В качестве решения пробле-
мы предлагается создание оп-
ределенного фонда «плохих» 

активов или «банка плохих ак-
тивов», в котором бы аккуму-
лировались активы кредитных 
организаций с высоким риском 
невозврата. Однако, несмотря 
на внешнюю привлекатель-
ность банка «плохих» активов, 
существует ряд нерешенных 
вопросов по его созданию и 
функционированию. 

Первый. Непонятно, как и 
по каким процедурам будет 
осуществляться оценка этих 
активов, и кто их будет выку-
пать у банков? 

Второй. Если выкуп осу-
ществляет государство, это 
означает, что ошибки менед-
жмента банков, ответственно го 
за адекватность оценки при-
нимаемых рисков, покрыва-
ются за счет средств налого-
плательщиков. Это не только 
не стимулирует улучшение ка-
чества управления кредитным 
риском, но прямо провоциру-
ет банки на увеличение доли 
«плохих» активов. К этому до-
бавляется проблема оценки 
этих активов. 

Третий. Приобретение «пло-
хих» активов по рыночной цене 
никак  не улучшит ситуацию для 
банков – рыночная цена по-
добных активов близка к нулю. 
Покупка  «плохих» активов по 
иным, нерыночным принципам 
создает простор для корруп-
ции.

Четвертый. Если созда-
вать структуру, аккумулирую-
щую «пло хие» активы, как са-
мостоятельную независимую 
единицу, к вышесказанным 
проб лемам прибавятся необ-
ходимость дополнительных за-
трат на ее организацию и фор-
мирование инфраструктуры, 
необходимость создания но-

вых эффективных механизмов 
регулирования и контроля за 
ее деятельностью, и тому по-
добные проблемы, неизбеж-
но возникающие при попытке 
создать новую структуру госу-
дарственного масштаба.

Если передать функцию вы-
купа «плохих» активов коммер-
ческим структурам, например, 
коллекторским агентствам, ре   -
зультат может оказаться еще бо-
лее плачевным. Опыт деятель-
ности коллекторских агентств 
в сфере потребительского кре-
дитования позволяет предпо-
ложить, что распространение 
данного механизма на кре-
дитную деятельность банков в 
целом не только не приведет к 
улучшению финансового поло-
жения банков (коллекторские 
агентства выкупают «плохие» ак-
тивы по крайне низкой цене), но 
и может привести к росту соци-
альной напряженности, созда-
нию предпосылок для передела 
собственности незаконными пу -
тями, к рейдерским захватам, 
коррупции.

По моему мнению, отсут-
ствует необходимость образо-
вания специальной структуры 
по выкупу «плохих» активов. 
Необходимо внести некоторые 
коррективы в существующую 
модель финансового оздоров-
ления банков. 

Сейчас многие банки стал-
киваются с ростом уровня 
проб  лемных и сомнительных 
кредитов. На первом этапе не-
обходимо создать условия для 
достоверного отражения в от-
четности банков  реальных кре-
дитных рисков. Это неизбежно 
приведет к нарушению показа-
телей финансовой устойчиво-
сти: качества капитала, активов, 
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доходности, ликвидности,  обя-
зательных нормативов. Да лее 
последует масштабное, скон-
центрированное во времени 
исключение кредитных органи-
заций из системы страхования, 
что может способствовать раз-
рушению финансовых основ 
института защиты интересов 
вкладчиков.

В настоящий момент Госу-
дарственной Думой принят Фе-
деральный закон «О приоста-
новлении действия отдельных 
положений статьи 48  Феде-
рального закона от 23.12.2003 
№ 177-ФЗ «О страховании 
вкладов физических лиц в Рос-
сийской федерации», преду-
сматривающий временную, на 
срок до конца 2010 года, от-
мену обязанности Банка Рос-
сии автоматически вводить за-
преты на привлечение вкладов 
населения. Эта мера создает 
предпосылки для повышения  
прозрачности банков. 

После признания рисков банк 
по согласованию с надзорным 
органом должен получить воз-

можность доступа к финансо-
вым ресурсам, которыми рас-
полагает  специально созданная 
государственная кор порация 
– Агентство по страхованию 
вкладов (АСВ). В соответствии 
с Федеральным законом «О 
дополнительных мерах для 
укрепления стабильности бан-
ковской системы в пери од 
до 31 декабря 2011 года» от 
27.10.2008 № 175-ФЗ АСВ по-
лучило право осуществлять 
меры по предупреждению бан-
кротства банков-участников 
сис темы обязательного стра-
хова ния вкладов физических 
лиц по предложению Банка 
России.  Имеющийся механизм 
поддержки банков, испытыва-
ющих трудности, в ряде случа-
ев не работает. 

Проблемы накопившихся рис -
ков нередко «замалчиваются» 
из-за боязни менеджмента и 
собственников потерять банк, 
тем самым упускается время, 
создаются предпосылки для 
реализации самого негатив-
ного сценария – неизбежного 

банкротства. Для повышения 
эффективности использования 
финансовых ресурсов, имею-
щихся в распоряжении АСВ, 
необходимо в законе описать 
механизм «мягкой» санации – 
без обязательного отстране-
ния органов управления, акци-
онеров от принятия решений. 

Таким образом, предпри-
нятые государством и Банком 
России  меры играют стабили-
зирующую роль в банковской 
системе и экономике в целом:

 " предотвращаются сис тем -
ные сбои в платежной системе 
страны; 

 " не реализуются сценарии 
массовых банкротств банков;

 " нивелируется глобальная 
со циальная напряженность. 

Государственная помощь бан-
кам осуществляется на воз-
вратной основе и обусловлена 
сохранением ответственности 
менеджмента и собственников 
банков за политику кредитова-
ния и  управления рисками. 
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Приоритетным в проводи-
мой Банком России с 2003 года 
денежно-кредитной политике 
является контроль за темпами 
инфляции. В дальнейшем, по-
сле создания соответствующих 
условий планируется переход к 
режиму инфляционного тарге-
тирования и свободному пла-
ванию курса рубля. По результа-
там современных исследований 
этот режим по сравнению с 
альтернативными имеет ряд 
преимуществ, поскольку позво-
ляет снизить инфляционные 
ожидания, делает денежно-
кредитную политику более по-
нятной общественности, дает 
органам денежно-кредитного 
регулирования возможность бо -
лее гибко реагировать на из-
менение макроэкономической 
ситуации и одновременно по-
вышает их ответственность за 
свои действия. 

ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНАЯ  

ПОЛИТИКА БАНКА РОССИИ 

В УСЛОВИЯХ ФИНАНСОВОГО 

КРИЗИСА*

БИРЮКОВА Е.А.,к.э.н., 
начальник экономического 
управления ГУ Банка России 
по Саратовской области

ногие развитые и развивающиеся страны уже пе-
решли к режиму инфляционного таргетирования, 
но, как показал опыт этих стран, для достижения 
ожидаемого успеха необходимо, чтобы в стране 
выполнялись следующие ключевые условия1: ма-
кроэкономическая стабильность и сбалансиро-
ванная бюджетно-налоговая политика; развитая 
финансовая система; независимость органов 

денежно-кредитного регулирования; ясно понимаемый и хоро-
шо работающий канал денежной трансмиссии; наличие каче-
ственной методологии прогнозирования инфляции; регулярная 
отчетность и прозрачность органов денежно-кредитного регу-
лирования.

Как видим, для России пока не все условия выполнимы, учи-
тывая ее экспортно-сырьевую ориентированность, а значит, за-
висимость от мировых цен на сырье и недостаточную развитость 
механизма воздействия процентных ставок на денежную базу. 
Более того, в нашей стране сохраняется неблагоприятная эко-
номическая обстановка, поэтому действия Банка России в об-
ласти денежно-кредитного регулирования в большой степени 
направлены на минимизацию негативных последствий влияния 
мирового финансово-экономического кризиса на российскую 
экономику и банковский сектор.

Развитие кризисной ситуации  
в российской экономике

Развитие кризисной ситуации в российской экономике мож-
но разделить на 2 фазы. Если первая фаза (сентябрь 2008 года – 
апрель 2009 года) характеризуется дестабилизацией работы 
финансовой системы, формированием дефицита бан ковской 
ликвидности, отчасти вызванного паникой среди вкладчиков, 

1 Улюкаев А.В. Современная денежно-кредитная политика: проблемы и 
перспективы. – 2-е изд. – М.: Издательство «Дело» АНХ, 2009, с. 79-80.

* По материалам Международной 
научно-практической конференции 
«Функционирование банковской си-
стемы в условиях финансового кри-
зиса».
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то во второй фазе (с мая 2009 
года по настоящее время) на 
первый план выходят пробле-
мы сохранения реального сек-
тора экономики.

Решение проблемы 
с банковской ликвидностью

Проблема с банковской лик-
видностью на первой фазе кри-
зиса была решена Банком Рос-
сии достаточно оперативно и 
эффективно:

 " своевременно снижены 
нормативы обязательных ре-
зервов (с 18.09.2008 на 4 п.п., 
а с 15.10.2008  –  еще на 1 п.п.) 
и установлены по всем кате-
гориям резервируемых обя-
зательств в минимальном раз-
мере – 0,5%, при этом до 60% 
средств обязательных резер-
вов могут находиться на кор-
респондентских счетах кредит-
ных организаций. Более то го, 
кредитным организациям было 
предоставлено право на внео-
чередное регулирование обя-
зательных резервов. Например, 
банкам Саратовской области, 
благодаря внеочередному пе-
рерасчету по обязательным ре-
зервам, на корреспондентские 
счета поступило 473,0 млн ру-
блей в сентябре и 102,6 млн 
рублей в октябре (по России – 
соответственно 262 и 100 млрд 
рублей);

 " изменены условия креди-
тования под залог нерыночных 
активов в рамках Положения 
Банка России от 12.11.2007 
№ 312-П, а также под залог 
ценных бумаг из Ломбардно-
го списка в рамках Положения 
Банка России от 04.08.2003 

№ 236-П с целью увеличения 
масштабов рефинансирования 
банков: расширился перечень 
видов обеспечения и круг ор-
ганизаций, чьи обяза тельства 
по векселям или кре дитам мо-
гут приниматься в обес печение 
кредитов Бан ка России (по ви-
дам экономической деятель   -
нос   ти, ор  га ни зационно-пра    во  -
вой форме, статусу пред  при-
ятия), сни зились требова ния к 
финан совой отчетности пред-
при ятий, удлинились сроки кре -
дитова ния, возросли по пра-
вочные ко эф фициенты, снизи-
лись тре  бования к уровню рей-
тинга эмитентов и выпусков 
облигаций, включаемых в Лом-
бардный список Банка России, 
в сентябре-октябре уменьши-
лись процентные став ки по от-
дельным инструментам ре-
финансирования. С сентября 
2008 года началось активное 
кредитование Банком России 
кредитных организаций, и за 
период до апреля 2009 г. в со-
ответствии с этими инструмен-
тами российским банкам было 
предоставлено кредитов (без 
учета внутридневных кредитов) 
на сумму 1729,3 млрд рублей, в 
том числе саратовским банкам 
– 1,45 млрд рублей. Расшире-
ние Ломбардного списка так-
же способствовало увеличе-
нию операций прямого РЕПО 
(за рассматриваемый период 
банкам было предоставлено 
35156,4 млрд рублей2);

 " повышены процентные 
ставки по сделкам «валютный 
своп» и депозитным операци-
ям для дестимулирования от-
тока капитала из России;

 " возросла ставка рефинан-

сирования (с 12.11.2008 и с 
01.12.2008 по 1 п.п.) и ставки 
по всему спектру проводимых 
операций Банка России в свя-
зи с необходимостью сдержи-
вания инфляции, превысившей 
целевое значение;

 " реализован комплекс до -
полнительных мер по поддерж-
ке финансовой системы Рос-
сийской Федерации в рамках 
соответствующих Федераль-
ных законов (наделение Вне-
шэкономбанка правом предо-
ставления кредитным и нефи-
нансовым организациям кре-
дитов и займов в иностранной 
валюте для погашения и об-
служивания иностранных кре-
дитов; введение механизма 
кредитования Банком России 
банков без обеспечения; по-
этапное предоставление су-
бор  динированных кредитов 
бан   кам; введение механизма 
ком пенсации Банком России 
определенному кругу банков 
части убытков по межбанков-
ским кредитам, возникшим из-
за отзыва лицензии у банка-
должника). Однако реально 
на помощь государства могли 
рассчитывать только крупней-
шие банки, как правило, из Мо-
сковского региона, основному 
костяку средних региональных 
банков, к которым относятся 
и банки Саратовской области, 
в критической ситуации были 
доступны лишь стандартные 
инструменты рефинансирова-
ния под залог ценных бумаг из 
Ломбардного списка или неры-
ночных активов (кредитов, век-
селей предприятий).

Тем не менее в результате 
всех вышеперечисленных мер, 

 2 Рассчитано по данным, опубликованным на официальном сайте Банка России в сети интернет: www.cbr.ru
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а также благодаря возвраще-
нию средств населения с валют-
ного рынка во вклады в банках, 
ситуация с банковской ликвид-
ностью была нормализована. 
С мая 2009 года российский 
денежный рынок начал ста
билизироваться: снижался 
уро вень ставок по межбан
ковским кредитам, умень
шалась их волатильность. 
Если в апреле 2009 г. одноднев-
ные рублевые кредиты МБК 
предоставлялись под 8,6% го-
довых (среднемесячная ставка 
MIACR), то в мае – под 7,1%, а в 
июне –  уже под 6,8% годовых3. 
Данный факт подтверждается 
и динамикой роста свободных 
денежных средств кредитных 
организаций (средства на кор-
респондентских счетах в Бан-
ке России и в депозитах Банка 
России) на фоне сокращения 
кредитных обязательств перед 
Банком России.

Поэтому проведенное Бан ком 
России поэтапное (еже ме сяч-
ное) повышение нор   мати  вов 
обязательных ре зервов (по 0,5 
п.п. в четыре этапа с 01.05.2009 
до 2,5% с 01.08.2009) оказа-
лось для банковского сектора 
безболезненным. При этом до 
01.03.2010 любой банк, незави-
симо от присвоенной ему Бан-
ком России классификацион-
ной группы по экономическому 
положению, имеет право поль-
зоваться механизмом усред-
нения обязательных резервов. 
Кроме того, в августе 2009 г. 
Банк России пересмотрел По-
ложение «Об обязательных 
резервах кредитных организа-
ций»5, которое вступает в силу 
с 1 ноября 2009 г. В нем  пере-
несены сроки проведения ре-
гулирования (на 10-13 рабочих 
дней), начала и конца периода 
усреднения, чтобы окончание 
периода усреднения не со-

впадало с периодом наиболь-
шей потребности кредитных 
организаций в ликвидности, 
поскольку в конце последнего 
месяца квартала банкам не-
обходимо платить свои и кли-
ентские налоговые платежи в 
бюджет.

Следует отметить, что ста-
билизация ситуации на вну-
треннем валютном рынке, на-
блюдаемая в 2009 г., оказала 
положительное влияние на 
снижение инфляционных ожи-
даний: с апреля 2009 г. наме-
тилась тенденция к снижению 
инфляции, т.е. практически 
од новременно со стабилиза-
цией денежного рынка. С 
апреля по октябрь 2009 года 
Банк России восемь раз по-
нижал процентные ставки по 
своим инструментам, в общей 
сложности – на 3,5 п.п. (ставка 
рефинансирования сократи-
лась с 13% до 9,5% годовых). 

Отдельные показатели, характеризующие состояние ликвидности 
банковского сектора России в апрелеиюне 2009 г.4

№ Наименование показателя Апрель Май Июнь

1
Среднедневные остатки средств банков на 
корреспондентских счетах в Банке России, млрд рублей

396,3 403,2 420,8

2
Среднедневные остатки средств банков в депозитах Банка 
России, млрд рублей

225,5 394,9 451,9

3
Среднедневные остатки средств по кредитам Банка 
России без обеспечения, млрд рублей

1390,3 998,5 714,8

4
Среднедневные остатки средств по залоговым кредитам 
Банка России, млрд рублей

892,7 815,7 691,9

3 Состояние денежной сферы и реализация денежно-кредитной политики в первом полугодии 2009 г./ официальное 
интернет-представительство Банка России www.cbr.ru
4 Рассчитано по данным за рабочие дни каждого месяца, опубликованным на официальном сайте Банка России в 
сети интернет: www.cbr.ru
5 Положение Банка России от 07.08.2009 № 342-П.
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 Однако даже в этих усло
виях не произошло восста
новление кредитования ре
ального сектора экономики, 
снижение процентных ставок 
коснулось лишь краткосроч-
ных межбанковских кредитов, 
тогда как для предприятий и 
физических лиц стоимость кре-
дитных ресурсов практически 
не изменилась.

Причины стагнации 
кредитования

Стагнация кредитования обу-
с ловлена как снижением кре-
дитной активности банков, так 
и сокращением спроса на кре-
дитные ресурсы со стороны 
предприятий реального сек-
тора экономики и населения. 
Причины снижения кредитной 
активности банков:

 " ухудшение финансового 
положения предприятий, па-
де ние их выручки и реальных 
до ходов населения в условиях 
общей неопределенности от-
носительно дальнейшей эко-
но мической динамики, что в 
со  вокупности обусловливает вы -
сокие кредитные риски за  ем-
щиков. Как следствие, начала 
резко ухудшаться возвратность 
кредитов, что вынуждало бан-
ки создавать резервы на воз-
можные потери в существенных 
объемах. Это отрицательно ска-
залось на нормативе достаточ-
ности капитала и доходности 
банков и стимулировало кре-
дитные организации формиро-
вать активы в наиболее ликвид-
ной форме;

 " ужесточение требований 
банков к кредитоспособности 
по  тенциальных заемщиков, осо -
бенно предпринимателей и 

физических лиц, значительно 
сузило круг потенциальных за-
емщиков;

 " ужесточение требований 
банков к залогу по кредитам. 
Это коснулось как видов, так 
и сумм обеспечения. Одно-
временно по отдельным видам 
обеспечения отмечается сни-
жение рыночной стоимости, 
например, по объектам не-
движимости, ценным бумагам, 
сельскохозяйственной продук-
ции. В результате  потенциаль-
ные заемщики испытывают не-
хватку залогового обеспечения 
для получения кредитов в тре-
буемых объемах;

 " низкий уровень защи-
щенности интересов банков-
кредиторов действующим за-
конодательством, проблемы 
во взаимодействии со служ-
бами судебных приставов по 
выполнению требований ис-
полнительных документов, с 
судебными органами при рас-
смотрении дел о взыскании 
просроченной задолженности 
по кредитам, с правоохрани-
тельными органами по при-
влечению недобросовестных 
заемщиков к уголовной ответ-
ственности.

Причины сокращения спро-
са на кредиты банков:

 " снижение покупательской 
активности населения из-за 
падения реальных доходов и 
неуверенности в сохранении 
достигнутого уровня жизни в 
будущем (перспективы даль-
нейших сокращений, снижения 
заработной платы);

 " снижение активности пред -
приятий в расширении бизне-
са, замораживание новых прог-
рамм для сокращения расходов 
в условиях уменьшения выручки;

 " достаточно высокий уро-
вень процентных ставок по 
предлагаемым банками креди-
там, особенно долгосрочным, 
сокращение сроков кредито-
вания;

 " сложность получения го-
сударственной поддержки в 
виде гарантий или поручи-
тельств по кредитам банков 
(для предприятий), поскольку 
адресная помощь предприяти-
ям со стороны государства на 
федеральном уровне преду-
смотрена только для крупней-
ших системообразующих, при-
чем существует большое число 
регионов, в которых подобные 
предприятия вообще не были 
выделены. Региональные же 
бюджеты в подавляющем боль-
шинстве не могли себе это по-
зволить в силу неотложных со-
циальных проблем.

Как минимизировать 
последствия кризиса 
в реальном секторе?

В настоящее время эпи-
центр кризиса переместился 
в реальный сектор экономики, 
поэтому в 2009–2010 годах при 
реализации государственной 
денежно-кредитной политики 
необходимо объединение уси-
лий Банка России и Правитель-
ства страны в решении следую-
щих вопросов:

 " снижение процентных ста-
вок по кредитам банков. Не-
обходимо дальнейшее плано-
мерное снижение процентных 
ставок Банка России, прежде 
всего, в части депозитных опе-
раций, что будет косвенно сти-
мулировать возвращение ре-
сурсов в сферу кредитования 
реального сектора экономики. 
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Кроме того, на мой взгляд, не-
обходимо установить жесткий 
контроль со стороны государ-
ства за стоимостью кредитов 
для предприятий реального 
сектора экономики, получаю-
щих поддержку по федераль-
ным программам (например,  
ограничить маржу банков до 3 
п.п. от стоимости полученных в 
рамках государственных про-
грамм средств). Это позволит 
обеспечить доступную стои-
мость кредитов для предприя-
тий;

 " активное стимулирование 
со стороны государства уве-
личения внутреннего спроса, 
прежде всего за счет поддерж-
ки малого и среднего бизне-
са. Так, в августе 2009 г. Банк 
России начал эксперимент6 по 
предоставлению кредитов ОАО 
«РосБР», обеспеченных залогом 
прав требования по межбанков-
ским кредитным договорам для 
кредитования субъектов малого 
и среднего предприниматель-
ства. В сущности –  это рефи-
нансирование программы ОАО 
«РосБР» по поддержке малого 
бизнеса. Планируется нара-
щивание пакета кредитования 
малого бизнеса в пределах 100 
млрд рублей7, но эти меры ка-
саются только лучших из дав-
но работающих предприятий. 
В настоящее время в условиях 
негативной ситуации в сфе-
ре занятости отмечается рост 
числа новых субъектов малого 
и среднего бизнеса. Так как по-
лучить помощь от государства 
на развитие нового бизнеса 

даже в небольших размерах 
сейчас очень проблематично по 
причине высокой коррумпиро-
ванности чи новни ков и наличия 
бюрократических барьеров, а 
банки не идут на кредитова-
ние начинающих предпри ни-
мателей, необходи ма спе   
циальная государственная 
программа, ориентирован
ная на серьезную матери
альную поддержку но вого 
бизнеса;

 " дальнейшее совершен-
ствование механизмов рефи-
нансирования Банка России 
для гибкого управления бан-
ковской ликвидностью и вы-
теснения кредитов без обеспе-
чения. В 2009 г. Ломбардный 
список был расширен облига-
циями с ипотечным покрытием 
и облигациями системообра-
зующих предприятий страны, 
а в августе Банк России при-
нял решение о возможности 
принимать в обеспечение по 
своим кредитам кредитные и 
вексельные обязательства 2 ка-
тегории качества8 предприятий 
в форме обществ с ограничен-
ной ответственностью, а так-
же без ограничений по видам 
деятельности предприятий. В 
2010 году Банк России плани-
рует дать банкам возможность 
рефинансироваться под залог 
золота в стандартных и мерных 
слитках. 

 " содействие повышению 
капитальной базы банков. В 
настоящее время разработа-
ны три механизма докапита-
лизации банков: субордини-

рованные кредиты по схеме 
один к одному и в перспективе 
один к трем от Внешэконом-
банка, формирование до 15% 
капитала первого уровня за 
счет 30-летних субординиро-
ванных кредитов, в том чис-
ле переоформленных на этот 
срок, рекапитализация бан-
ков за счет внесения государ-
ством ОФЗ в капиталы банков 
в обмен на привилегированные 
акции. Но пока все эти механиз-
мы рассчитаны только на сотню 
крупнейших банков, поэтому 
в условиях государственной 
программы об мена привилеги-
рованных акций на ОФЗ необ-
ходимо снизить ограничение 
по размеру активов до 5 млрд 
рублей, чтобы охватить хотя 
бы 20% от числа действующих 
банков (около 240 банков);

 " содействие снижению рис -
ков потери обеспечения по бан-
ковским кредитам из-за непра-
вомерных действий должников, 
незаконно отчуждающих за-
ложенное имущество третьим 
лицам или предоставляющих 
параллельный залог по банков-
ским кредитам. Решением во-
проса может стать внесение в 
Уголовный кодекс Российской 
Федерации изменений об уго-
ловной ответственности за не-
законное отчуждение предмета 
залога и реализация механиз-
ма фиксации уже заложенно-
го имущества в региональных 
базах данных, доступных для 
банков.

6 Приказ Банка России от 11.08.2009 № ОД-561.
7 Интервью Первого заместителя Председателя Банка России А.В. Улюкаева корреспонденту «РИА Новости» Е. Фе-
доровой 08.06.2009.
8 Категория устанавливается банком в соответствии с Положением Банка России № 254-П.
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Начало финансового кризи-
са поставило перед банками, 
в первую очередь, проблему 
заме щения востребованных кли -
ентами ресурсов, самостоятель-
но решить которую в условиях 
«сворачивания» финансового 
рынка удалось единицам.  Мно-
гим банкам для восполнения 
ликвидности пришлось ограни-
чить кредитование, все средства 
от погашения ссуд  направлять 
на выполнение текущих обяза-
тельств. Можно констатировать, 
что в IV квартале 2008 года рост 
совокупного кредитного порт-
феля остановился. 

В целях поддержания об-
щей фи нансовой стабильнос ти  
Банком России был ре  а ли -
зован комп лекс мер де  неж-
но-кредитной политики, нап-
рав ленных на расширение 
воз   можностей по получению 
кре дитными организациями 
ликвидности от Банка России 
для замещения выбывших ре-
сурсов и восстановления нор-
мального кредитного цикла.

ПРОБЛЕМЫ 

ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ 

БАНКОВ  В УСЛОВИЯХ 

ФИНАНСОВОГО КРИЗИСА*

ЗОТОВ А.Н., 
начальник управления 
инспектирования кредитных 
организаций ГУ Банка 
России по Саратовской 
области

сенью 2008 года российская банковская система 
подверглась серьезным испытаниям. До нашей 
страны докатилась волна мирового финансового 
кризиса, что выразилось в предъявлении рядом 
западных кредиторов требований к крупным рос-
сийским банкам и предприятиям по досрочному 
возврату ранее полученных финансовых ресур-
сов. В последние годы многие крупные преуспе-

вающие компании проводили заимствования за рубежом из-за 
нехватки у отечественной банковской системы долгосрочных 
ресурсов.

О вопросах функционирования кредитного 
механизма и степени доверия населения к банкам

Одной из причин такого положения является оправданная в 
середине 1990 годов политика государства по концентрации 
средств бюджета в одних руках – Казначействе. В настоящее 
время средства Правительства РФ, а также иных органов госу-
дарственного управления достигли почти половины всей нацио-
нальной денежной базы и сравнялись с объемом денежной базы 
в широком определении. Эти средства в 3,9 раза1 превышают 
остатки на корреспондентских счетах кредитных организаций, 
однако они не вовлечены в банковский оборот. Но эти деньги 
не работали и не работают в экономике, поскольку недоступны 
рыночным кредитным институтам. Нерешенной на уровне госу-
дарства остается задача по продвижению в национальную эко-
номику накопленных государственных ресурсов. Государство 
не должно напрямую кредитовать экономические субъекты. В 
кредитный механизм должен быть вовлечен широкий круг кре-
дитных организаций как в роли получателей ресурсов под став-
ку, сопряженную со степенью их финансовой устойчивости, так 
и в качестве конечных кредиторов, которые способны на своем 

1 Баланс Банка России. Бюллетень банковской статистики, 2008, №6, с. 57.

* По материалам Международной 
научно-практической конференции 
«Функционирование банковской си-
стемы в условиях финансового кри-
зиса».
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уровне поглотить кредитные 
риски и обеспечить возврат-
ность государственных ресур-
сов. 

С другой стороны, одной 
из проблем функционирова-
ния бан ков в условиях кризиса 
стало обострение внутренних 
проблем доверия населения к 
банкам, что спровоцировало 
серьезный отток вкладов. На 
примере одного из региональ-
ных банков можно проиллю-
стрировать масштабность дан-
ного явления (рис. 1).

Как видно из графика, в от-
дельные дни октября 2008 
года отток достигал 3,5% всего 
объема депозитов. Функцио-
нировать в подобных условиях 
любому банку проблематично. 
Перелом тенденции произошел 
после проведения банковским 
сообществом разъяснительной 
работы среди населения и СМИ 
(рис. 2). 

Ситуацию с оттоком вкла-
дов усугубляла парализация 
осенью 2008 года региональ-
ного межбанковского кредит-
ного рынка. 

Чтобы оценить влияние вы-
шеперечисленных условий на 
способность функционирова-
ния кредитных организаций, 
необходимо учитывать особен-
ности ресурсной базы банков. 
Для структуры привлеченных 
средств региональных бан-
ков характерно преобладание 
средств населения. Массовый 
отток депозитов фактически 
предопределен российским за -
конодательством, поскольку в 
ст. 837 ГК РФ предусмотрена 
обязанность банка выдавать 
сумму вклада по первому тре-
бованию вкладчика. Все депо-
зиты физических лиц фактиче-

ски являются источниками «до 
востребования», несмотря на 
«срочный» характер договора 
банковского вклада. Формиро-
вание банками средне- и дол-
госрочных активов невозмож-
но без принятия повышенного 
риска потери ликвидности. 

Начало финансового кризи-
са поставило перед банками, 
в первую очередь, проблему за-
мещения востребованных кли   - 
ентами ресурсов, самосто я-
тельно решить которую в усло-
виях «сворачивания» финансо-
вого рынка удалось единицам. 
Многим банкам для воспол-
нения ликвидности пришлось 
ограничить кредитование, все 
средства от погашения ссуд на-
правлять на выполнение теку-
щих обязательств. Можно кон-
статировать, что в IV квартале 
2008 года рост совокупного кре-
дитного портфеля остановился. 

В целях поддержания об-
щей финансовой стабильнос ти  
Банком России был ре  а  ли  зо ван  
комплекс мер де   неж но-кре-
дитной политики, нап рав ленных 
на расширение воз можностей по 
получению кредитными органи-
зациями лик видности от Банка 
России для замещения выбыв-
ших ресурсов и восстановле-
ния нормального кредит ного 
цикла. Заработали механизмы 
рефинансирования бан ков под 
нерыночные активы и предо-
ставления ликвидности на без-
залоговой основе. Наиболее 
крупным банкам (Сбербанку, 
ВТБ, Газпромбанку, Россель-
хозбанку) государством были 
предоставлены субординиро-
ванные займы. Все предприня-
тые меры позволили избежать 
глобальных проблем с расчета-
ми и массовыми неплатежами.

Нарастание дефолтов 
заёмщиков по кредитам

Однако к моменту удовлет-
ворения потребностей банков-
ской системы в ликвидности в 
экономике уже были запущены 
процессы, породившие вторую 
проблему функционирования 
банков в условиях кризиса – 
нарастающие дефолты заем-
щиков по кредитам. 

В последние годы немалая 
доля прироста ВВП России (по 
оценкам экспертов, 2%-2,5% 
из 6%-8%) была обеспечена 
банковским кредитом. Если 
рассматривать микроуровень, 
то большинство экономиче-
ских субъектов оказались чрез-
мерно зависимы от внешних 
источников финансирования, 
поскольку привыкли к опера-
тивному доступу к кредитам 
банков и построили свой биз-
нес с минимумом собственных 
средств. В условиях быстрого 
сжатия кредитного предло-
жения многие из заемщиков 
стали испытывать серьезные 
проблемы с платежеспособно-
стью. Отсюда – наблюдаемое 
сокращение деловой актив-
ности в экономике, системное 
повышение в банковском сек-
торе кредитного риска и усиле-
ние его взаимосвязи с риском 
потери ликвидности.

В наибольшей степени про-
блемы с обслуживанием кре-
дитов коснулись тех банков, 
кредитные портфели которых 
от личали слабая отраслевая 
ди  версификация, повышенная 
концентрация риска, в том чис  ле 
на связанных с банками лицах. 
Тот, кто увлекся интенсивными 
вливаниями инвестиционного 
характера в бизнес связанных 
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Рис. 1

Рис. 2
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с банком сторон в ущерб ры-
ночной стратегии, не смог бы-
стро восполнить ликвидность, 
так как финансовые активы, 
связанные с аффилированны-
ми лицами проблемных банков, 
как правило, имеют для потен-
циальных инвесторов низкую 
привлекательность, усугублен-
ную общим спадом в экономи-
ке. В новой России связанные 
с банками заемщики истори-
чески занимают существенную 
долю в кредитных портфелях, 
поскольку изначально кредит-
ные институты создавались 
как «средство» для дешевого и 
безотказного финансирования 
бизнеса акционеров за счет 
вкладчиков и других внешних 
кредиторов. 

Практика показывает, что 
зачастую выдача ссуд связан-
ным с банком лицам произво-
дится на условиях, отличных 
от рыночных: с более низкими 
процентными ставками, с бо-
лее длительными сроками кре-
дитования, отсрочкой уплаты 
процентов, без предоставле-
ния обеспечения и т. п. В связи 
с этим весьма распространен-
ным оказывается мнение бан-
киров, что льготные условия 
кредитования таких клиентов 
оправданы якобы более низким 
уровнем риска. По этой причи-
не анализ кредитоспособности 
подобного рода заемщиков, 
как правило, проводится со-
трудниками банков «лояльно», 
без глубокого погружения в ри-
ски заемщиков. Однако кризис 
показал, что контролируемые 
собственниками банков другие 
сферы бизнеса также подвер-
жены воздействию негативных 
явлений.

Особые условия, присущие 

связанному кредитованию, мо-
гут оказывать существенное 
негативное влияние на функци-
онирование банка. Например, 
злоупотребление отсрочками 
уплаты процентов согласно 
действующему принципу при-
знания доходов (методу на-
числений) порождает форми-
рование доходов банка без 
реальных денежных потоков, 
что приводит к искажению фи-
нансового состояния. Бланко-
вый характер кредитов лиша-
ет банк вторичного источника 
погашения ссуд. Длительный 
срок кредита обусловливает 
трудности с ликвидностью и 
т.д.

В целях обеспечения финан-
совой устойчивости банкам це-
лесообразно пересмотреть в 
будущем отношение к подоб-
ной практике, так как наличие 
в кредитном портфеле в суще-
ственных объемах требований 
к компаниям, связанным с бан-
ком, в условиях кризиса стало 
серьезной проблемой выжива-
ния. 

Проблема реализации 
предметов залогов по 

проблемным кредитам

Следующей проблемой де-
ятельности банков в услови-
ях кризиса является реализа-
ция предметов залогов по про-
блемным кредитам. В силу неб-
лагоприятных изменений ры-
ночной конъюнктуры многие 
виды материальных активов 
обесценились. Списание про-
блемных кредитов в полном 
объеме за счет вторичных ис-
точников стало труднореали-
зуемой задачей. В долгосроч-
ной перспективе обеспечение 

в большинстве случаев может 
минимизировать потери. Од-
нако проблема заключается в 
том, что делать сегодня? При-
нятие на баланс банками зало-
женного имущества до восста-
новления приемлемых ценовых 
уровней сопряжено с такими 
трудностями, как: 

 " возникновение обязаннос-
ти уплаты налога на имущество;

 " отсутствие доходов от вла -
дения собственностью;

 " уменьшение размера соб -
ственных средств на величину 
превышения вложений в основ-
ные средства над источниками 
основного и дополнительного 
капитала. 

Возможно частичное реше-
ние проблемы иммобилиза ции 
капитала временным приоста-
новлением действия п. 5.2 По-
ложения Банка России № 215-П. 
Обеспечить ненулевую доход-
ность материальных активов 
представляется вероятным за 
счет передачи банками отдель-
ных видов имущества (автомо-
билей, оборудования, сельхоз-
техники, подвижного сос тава 
и т. п.) в лизинг, поскольку та-
кой вид сделок разрешен ст. 5 
ФЗ «О банках и банковской 
деятельности». В этом случае 
трудно реализуемое в текущий 
момент обеспечение будет во-
влечено в хозяйственный обо-
рот банка и станет генериро-
вать доходы. Если принять во 
внимание восстановление ре-
зерва по погашенной проблем-
ной ссуде, то положительный 
эффект от применения банка-
ми подобных мер будет доста-
точно высоким.

Таким образом, продол жа
ющийся финансовый кризис 
обозначил перед банка ми 
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проблемы, которые порож
дены несовершенством от
дельных направлений зако
нодательства, нерыночной 
стратегией поведения на 
рынке, отсутствием эффек

тивных систем управления 
рисками. В связи с этим наи-
более важным направлением 
укрепления финансовой устой-
чивости банковской системы, 
по моему мнению, следует 

признать повышение в кредит-
ных организациях качества 
корпоративного управления и 
рыночной дисциплины. 

18.01.2010
Принятый Госдумой к «производству проект «Закона о клиринге и клиринговой деятельности», 

который прошел в нижней палате первое чтение, призван стать одним из важных нормативных ак
тов, регулирующих отношения в сфере инфраструктуры финансового рынка. Он направлен на соз
дание надежной правовой основы для осуществления деятельности всеми участниками такого от
ветственного этапа посттрейдинга, которым является клиринг. 

Очень важно, что в законопроекте предусмотрена новая инфраструктурная единица – центральный 
контрагент (далее – ЦК). Одной из главных задач ЦК, как известно, является управление рисками, возни-
кающими в связи осуществляемыми на рынке операциями. 

Впереди у думцев предстоит напряженная работа над этим законопроектом, чтобы подготовить его ко 
второму и третьему чтениям, поскольку не все в нем бесспорно и многое нуждается в доработке.

Во-первых, серьезные вопросы вызывает тот факт, что разработчики законопроекта допускают возмож-
ность отдельного существования ЦК от клиринговой организации. Надо хорошо взвесить целесообразность 
допущения в законе такого отделения ЦК от клиринговой организации, чтобы не совершить ошибку, создав 
юридическую основу для внедрения на финансовом рынке подобных механизмов, которые вместо содей-
ствия, наоборот, затруднят развитие института центрального контрагента в России. 

Во-вторых, допуская выделение ЦК из клиринга, разработчики законопроекта не дают полного и четко-
го описания всех вопросов, касающихся функционирования и регулирования деятельности центрального 
контрагента. Эту недоработку необходимо устранить в случае, если законодатели сочтут возможным оста-
вить в законе статью, допускающую отделение ЦК от клиринга.

В этой связи необходимо отметить следующие главные принципиальные моменты, требующие четкого 
описания в законе. 

Прежде всего, это вопрос о наделении ЦК правом иметь обеспечение и распоряжаться им гарантийным 
фондом и депонированными средствами участников. Коль скоро ЦК несет на себе все риски, следователь-
но, управлять этими рисками можно лишь тогда, когда ЦК будет иметь возможность оперативно распоря-
жаться обеспечением. В противном случае роль ЦК может быть сведена к нулю.

Кроме того, принципиально важно, чтобы в Законе было четко определено, за счет каких средств будет 
существовать и функционировать ЦК. Выполнение ЦК своих функций предполагает наличие у него, помимо 
средств гарантийного фонда и депонированных средств участников, достаточных собственных средств для 
их использования в целях обеспечения выполнения обязательств перед добросовестными участниками и 
собственного развития. Этот вопрос подробно и четко в законопроекте не прописан.

Поэтому в законопроекте необходимо четко определить, с кем и какие договоры заключает ЦК, кому 
и какие услуги он оказывает, поскольку на сегодняшний день достаточно сложно доказать, что ЦК при за-
ключении сделок с участниками торгов и при осуществлении зачета обязательств по указанным сделкам 
оказывает услуги, в связи с чем получение ЦК вознаграждения будет достаточно оспариваемым. Напри-
мер, в законопроекте «О клиринге и клиринговой деятельности» ЦК заключает договор о взаимодействии 
с клиринговой организацией, при этом договор о взаимодействии не обязательно определять как договор 
возмездного оказания услуг. Даже если законопроект предусмотрит норму о том, что ЦК все-таки оказывает 
услуги клиринговой организации, а значит, и получает за оказанные услуги от клиринговой организации воз-
награждение, ЦК при этом по умолчанию также должен оплатить услуги биржи за участие в торгах и клирин-
говой организации за клиринг. При такой конструкции непонятно, на какие средства вообще возможно будет 
существовать Центральному контрагенту, если он сможет получать вознаграждение только от клиринговой 
организации, которое, скорее всего, будет зачтено клиринговой организацией в счет оплаты ЦК клирин-
говых услуг. Тем более, как указано в проекте закона, ЦК совершает сделки на торгах в целях прекраще-
ния обязательства, а не в целях получения прибыли, которая, тем не менее, является основным признаком 
предпринимательской деятельности. А по модели законопроекта ЦК является хозяйственным обществом, 
которое в соответствии с Гражданским кодексом признается коммерческой организацией, которая должна 
преследовать в качестве основной своей деятельности извлечение прибыли. 

В связи с чем в законе также необходимо закрепить обязанность биржи и/или клиринговой организации 
оказывать ЦК, соответственно, услуги по участию в торгах и клиринговые услуги.

Из сказанного видно, что прошедший первое чтение проект «Закона о клиринге и клиринговой деятель-
ности» требует к себе тщательного и взвешенного подхода, чтобы законодателям не пришлось сразу же 
после его принятия вновь к нему возвращаться и принимать поправки. 

/Ассоциация региональных банков России/
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еобходимость укрепления игроков на отечествен-
ном денежно-кредитном рынке уже давно стала 
очевидной. Идеи подобной модернизации об-
суждаются и в финансовой среде. Современный 
глобальный кризис характеризуется новым им-
пульсом процессов консолидации в российском 
банковском секторе. В связи с этим возникает 
необходимость более глубокого анализа таких 

процессов, чему и посвящена данная статья. 

Процессы консолидации в российском  
банковском секторе

Статистика показывает, что 2006 и 2007 годы стали в букваль-
ном смысле золотыми только для тех собственников банков, кто 
продавал свой бизнес. На рынок выходили иностранные игроки, 
шло формирование российских финансовых групп. Все это спо-
собствовало росту конкуренции и росту цен на банки. Россия по 
основным мультипликаторам оценки активов стремительно при-
ближалась к Восточной Европе, где консолидация к тому време-
ни уже завершалась.

Банкирам не давали покоя и сделки, проходившие в соседней 
Украине, куда устремляли свои взоры западные и восточноев-
ропейские финансовые группы. Так, например, в борьбе за Укр-
соцбанк цена предложения превысила 7 капиталов банка на тот 
момент. Итальянский банк Intesa был готов отдать почти 1,2 млрд 
долл. за долю на растущем рынке.

Скоро аналогичных успехов удалось достичь и в России. И 
снова цены разгоняли иностранные покупатели. Потенциаль-
ные покупатели предлагали Рустаму Тарико до 7 капиталов за 
банк «Русский стандарт», несмотря на его монопродуктовость и 
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высокорискованность. «Сумас-
шедшая» рентабельность «Рус-
ского стандарта» оправдывала 
такие затраты и обеспечивала 
выход на российский рынок с 
хорошими перспективами. Од-
нако российский бизнесмен 
посчитал цену недостаточно 
высокой. В целом на отече-
ственном рынке был установ-
лен довольно высокий уровень 
цен на банки, и таких дорогих 

сделок совершалось большое 
количество, что объясняется, 
прежде всего, растущим тог-
да потенциалом российского 
банковского сектора. Инфор-
мация о подобных сделках от-
ражена в таблице 1. [1]

Владельцы Росбанка про-
явили чуть больше скромно-
сти, чем владельцы «Русского 
стандарта» и оказались в ли-
дерах по размеру выигрыша 

от продажи бизнеса. Француз-
ский Societe Generale оценил 
их бизнес почти в 6 капиталов. 
Рекордной для рынка стала и 
сумма сделки, превысившая 
2,2 млрд долл.

Лишь немного отстали от 
Рос банка специализированные 
ипотечные банки – Русский 
ипотечный банк (продан соб-
ственникам Собинбанка за 5,6 
капитала) и Городской ипо-

Таблица 1

Самые дорогие сделки слияний и поглощений  
в банковском секторе в 2005–2008 гг.

Банк
Год 

сделки
Покупатель

Текущая доля в 
уставном капитале

Цена
сделки,

капиталов

КМБ-банк 2005 Intesa 75% минус 1 акция 3,9

Импэксбанк 2006 Raiffeisen 100% 2,9

Башэкономбанк 2006 «Мой банк» 50% плюс 1 акция 3

Промсвязьбанк 2006 Commerzbank 15,3% 3,3

ММБ 2006 UniCredit 96,4% 3,5

Экстробанк 2006 Santander 100% 3,6

Инвестсбербанк 2006 OTP 96,4% 3,8

Оргрэсбанк 2006 Nordea 85,7% 3,8

Русский ипотечный банк 2006 Собинбанк 100% 5,6

Городской ипотечный банк 2006 Morgan Stanley 100% 4,8

МДМ-банк 2007 Olivant Limited 10% 4

Росбанк 2007 Societe Generale 57,6% 6

Абсолют-банк 2007 KBC 95% 3,8

Эксобанк 2008 Barclays Bank 100% 4

Юниаструм-банк 2008 Банк Кипра 80% 3,1
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течный банк (продан Morgan 
Stanley за 4,8 капитала). При-
мерно в это же время группа 
сенатора Глеба Фетисова при-
обрела Башэкономбанк, кото-
рый также специализировался 
на ипотеке. Стоимость сделки 
была скромнее (около 3 капи-
талов). Работа на быстро раз-
вивающемся ипотечном рынке 
представлялась тогда банкирам 
крайне перспективной, несмо-
тря на тенденцию к падению 
ставок. Для последних это была 
еще и возможность «убежать» 
от нарастающих проблем на 
собственном ипотечном рын ке.

В остальных нишах россий-
ские и иностранные покупате-
ли, надо сказать, вели себя уже 
не столь одинаково. Иностран-
цы активно выходили в сегмент 
обслуживания малого и сред-
него бизнеса, с готовностью 
отдавая более трех капиталов. 
Однако активов, которые бы 
соответствовали их требова-
ниям (прозрачность структуры 
собственности, отлаженная от -
четность, рейтинги междуна-
родных агентств), было не так 
много, что и создавало допол-
нительную поддержку цене. 
По стоимости сделок от 3 до 
4 капиталов ушли КМБ-Банк, 
Оргрэсбанк, Инвестсбербанк, 
Абсолют-банк, Экстробанк, Меж-
дународный московский банк, 
а в 2008 году в их ряды успе-
ли попасть еще Экспобанк и 
Юниаструм-банк. [1]

Российские банкиры были 
готовы платить за коллег, ра-
ботающих в данном сегменте, 
максимум два капитала, что 
делало иностранных покупате-
лей более привлекательными 
для банков. Впрочем, учиты-
вая, что основной их интерес 

приходился на региональные 
банки, часто со сложной исто-
рией и невнятной структурой 
собственности, поглотить ко-
торые иностранные банки не 
решились бы, такая цена была 
вполне адекватной.

Таким образом, россий
ский рынок М&А в банков
ском секторе активно рос и 
развивался, иностранные и 
российские банки поделили 
между собой цели для погло
щения, не мешая друг другу. 
Консолидация в банковском 
секторе шла своим постепен-
но ускоряющимся ходом. Но 
мировой финансовый кризис 
нарушил планы и опроверг все 
прогнозы. Сделки приобрели 
совсем иной характер. 

Изменение характера 
сделок под влиянием 

мирового финансового 
кризиса

Финансовый кризис ускорил 
оздоровление российской бан-
ковской системы, в связи с чем 
концентрация и консолидация 
в банковской сфере проходят в 
три-четыре раза быстрее.

Поэтому абсолютным ли-
дером 2008 года по объемам 
проводимых сделок стал фи-
нансовый сектор. В нем осу-
ществлены 54 сделки на общую 
сумму 22,21 млрд долл. И это 
учитывая, что кризис начался 
в конце года, а до того ситуа-
ция была стабильной. Причем 
ранее финансовый сектор де-
монстрировал гораздо менее 
убедительные результаты (Та-
блица 2). [2]

При сохранении количества 
сделок на прежнем уровне об-
щая сумма их возросла на 15 

млрд долл., т.е. более чем в 3 
раза. Данный объем достигнут 
за счет сделок, совершенных в 
конце года, а, следовательно, в 
2009 году рост должен продол-
житься.

Такой резкий подъем мож-
но объяснить лишь влиянием 
мирового финансового кризи-
са, который явился катализа-
тором М&А сделок для банков. 
Подобного развития событий 
никто не ожидал. Мировое 
рейтинговое агентство KPMG 
прогнозировало сокращение 
сто имостного объема сделок в 
2008 году по сравнению с 2007 
годом, и объясняло свой про-
гноз отсутствием достаточного 
количества достойных банков-
мишеней. [3] Мировой финан-
совый кризис создал большое 
количество таких «мишеней».

В 2008 году доля финансово-
го сектора составляла 28,64% 
от общего объема суммы сде-
лок и 14,21% от общего коли-
чества сделок. Понятно, что 
причиной данной тенденции 
стал в первую очередь миро-
вой финансовый кризис, явив-
шийся толчком к назревающей 
уже давно консолидации в рос-
сийском банковском секторе. 
Учитывая «настрой» властных и 
регулирующих органов, а также 
объективные экономические 
причины, в 2009 году следует 
ожидать на этом фоне видимое 
сокращение числа российских 
банков – до 700-800.

Отличительной особенно-
стью современного этапа М&А 
в банковском секторе являет-
ся совершение сделок по по-
глощению банков за символи-
ческую сумму. Информация о 
таких сделках представлена в 
таблице 3.
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Только некоторые являются 
исключением из этого прави-
ла. Например, Банк Кипра при-
обрел 80% Юниаструмбанка. 
Стоимость сделки превысила 

570 млн долл., что соответству-
ет коэффициенту 3,1 к капиталу 
банка. Хозяевам Юниаструм-
банка повезло, что киприоты 
не отказались от сделки, анон-

сированной летом 2008 года. 
Заключенная в конце 2008 го-
да, она является лишь закры-
вающей ряд сделок, перего-
воры по которым велись уже 

Таблица 3

Самые дешевые сделки М&А 2008–2009 гг. в России

Банк Покупатель

Текущая
доля в

уставном
капитале

Цена
сделки,

тыс. руб.

Собинбанк Газэнергопромбанк 100% -

Финсервис Газэнергопромбанк 49% -

Русский ипотечный банк Газэнергопромбанк 100% -

ВЕФК АСВ 100% -

Свердловский губернский 
банк

СКБ-банк 100% -

КИТ Финанс РЖД, ИГ «Алроса» 45%; 45% 0,1

Связь-банк ВЭБ 98% 5

Глобэкс ВЭБ 98,90% 5

Российский капитал Национальный резервный банк 51% 5

Таблица 2

Данные по сделкам М&А с участием российских финансовых  
компаний за 2004–2008 гг., млн долл.

Отрасль

Итоги  
за 2004 г.
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Итоги  
за 2007 г.

Итоги  
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Финансы 25 1064,8 28 1512 37 2658 53 7137 54 22211,3
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достаточно давно и стороны 
лишь выполняли достигнутые 
соглашения.

Так, в октябре было объяв-
лено о создании банковской 
группы Промсвязьбанка и Яр-
соцбанка. Сумма сделки не 
объявляется, поэтому аналити-
ки обсуждают как антикризис-
ную версию, так и вероятность 
того, что кризис лишь ускорил 
переговоры. Косвенно об этом 
говорит и тот факт, что поку-
пателем контрольного пакета 
ярославского банка выступает 
не сам Промсвязьбанк, а его 
акционеры.

В октябре СМП-банк объя-
вил о покупке Инвесткапитал-
банка. Сумма сделки также не 
объявлялась, однако покупа-
тель подчеркнул, что она не 
была символической, хотя и не 
превысила капитал покупае-
мого банка. В сентябре новым 
собственником Роспромбанка 
стал кипрский Marfin Popular 
Bank. Киприоты заплатили поч-
ти два капитала, что по ны-
нешним меркам очень даже 
неплохо. Во всех этих случаях 
покупатель не стал пока менять 
ни название, ни рыночный курс 
приобретаемой организации, 
оставив уже установленную в 
купленном банке программу.

Однако эти сделки, скорее, 
исключение. С каждым днем 
вероятность рыночных сделок 
уменьшается. Многие банкиры 
признаются, что потенциаль-
ные покупатели прекращают 
переговоры, либо переключа-
ясь на решение собственных 
проблем, либо выжидая, как 
будет развиваться ситуация в 
дальнейшем. [3] Это и понятно, 
кризис – не лучшее время для 
расширения бизнеса за счет 

совершения сделок слияния и 
поглощения банков по рыноч-
ной цене, хотя возможностей 
для этого существует гораздо 
больше, чем в обычных услови-
ях.

По мнению аналитиков, 
большинство сделок М&А в 
банковском секторе России, 
реализованных в октябреде 
кабре 2008 года, так или 
ина че связано с государст
вен ными или окологосудар
ственными структурами, ко   
торые в ходе санации стре
мятся сохранить контроль 
над своими средствами. 
Подобные сделки носят анти-
кризисный характер. Так, ука-
зывалось на депозит «Алросы» 
в «КИТ Финансе» ( 45% акций 
питерского банка достались 
инвестиционной группе «Ал-
роса»), а также в Собинбанке 
(который, впрочем, достался 
аффилированной структуре 
«Газпрома»).

Новые акционеры Собин-
банка, которому принадлежат 
100% акций Русского ипотеч-
ного банка и 49% акций банка 
«Финсервис», отметили, что он 
является одним из лучших брен-
дов на рынке и поэтому сохра-
нит его как самостоятельный. 
И можно сказать, что эта сделка 
дала уже некоторый положитель-
ный эффект. Во-первых, Собин-
банк смог вы полнить все свои 
обязательства перед вклад-
чиками. А во-вторых, между-
народные агентства повысили 
рейтинг банка со «стабильно-
го» на «позитивный». [4]

Еще один пример: Запсиб-
комбанк – давний партнер ад-
министрации Тюменской об -
лас ти, губернатор которой 
Вла  димир Якушев возглавляет 

его совет директоров. Поэто-
му в трудную минуту регион 
поддержал финансовый инсти-
тут, выкупив дополнительную 
эмиссию и став фактически 
контролирующим акционером. 
Аналогичная ситуация сло-
жилась со Свердловским гу-
бернским банком с той лишь 
разницей, что региональные 
власти обратились за финан-
совой поддержкой к Агентству 
по страхованию вкладов (АСВ). 
ЦБ утвердил кандидатуру спа-
сателя – СКБ-банк – и одобрил 
выделение ему средств на са-
нацию (региональные власти 
называли сумму около 6 млрд 
рублей).

Связь-банк, оказавшийся в 
кризисной ситуации одним из 
первых, является опорным бан-
ком отрасли (среди его акци-
онеров такие компании, как 
«РТК-Лизинг», «Связь инвест», 
«Ростелеком», «Се  ве  ро-Запад-
ный Телеком», «Цент  ральный те -
лег раф», «Центр телеком»). Ес -
тественно, его тоже спасли от 
банкротства: 98% акций банка 
купил Внешэкономбанк (ВЭБ) 
всего за 5 тыс. руб.

Исключение составляют лишь 
«Глобэкс» и «Российский ка-
питал», которые напрямую на 
государственные интересы не 
завязаны. Поддержку первому 
оказал Внешэкономбанк, вто-
рому – Национальный резерв-
ный банк. [1]

Кредитные учреждения, как 
правило, регионального уров-
ня, потерявшие ликвидность и 
неспособные выполнять свои 
обязательства перед клиента-
ми и кредиторами, приобрета-
лись более крупными банками и 
финансовыми группами. Одна-
ко, покупая проблемные ак тивы, 
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крупные кредитные учрежде-
ния могут нести не только фи-
нан совые и кредитные, но и 
юридические риски.

В такой ситуации оказался, 
например, столичный «Пробиз-
несбанк» (финансовая группа 
«Life»), который в конце 2008 г. 
поглотил екатеринбургский 
«Банк 24.ру», испытывавший 
серьезные проблемы с ликвид-
ностью. Теперь у «Пробизнес-
банка» возникли юридические 
риски: он будет работать с пре-
тензиями ряда клиентов «Банка 
24.ру», пострадавших от дей-
ствий финансовой пирамиды, 
организованной два года на-
зад трейдером Алексеем Кали-
ниченко, действовавшим через 
екатеринбургское финансовое 
учреждение. [5]

27 октября 2008 года был 
принят Федеральный закон 
№ 175-ФЗ «О дополнительных 
мерах по укреплению стабиль-
ности банковской системы в 
период до 31 декабря 2011 
года», который наделял Цен-
тральный банк и Агентство по 
страхованию вкладов правом 
осуществлять меры по преду-
преждению банкротства бан-
ков. С этого момента схема 
сделок претерпела существен-
ные изменения. Государствен-
ные компании, принявшие на 
себя первый удар кризиса, 
отошли на второй план. Теперь 
в спасении банков участвуют 
коммерческие структуры.

Самые нестабильные и, со-
ответственно, непривлекатель-
ные для проведения сделок 
слияния и поглощения сей-
час – это банки, не имеющие 
четко определенного бизнеса. 
Возможно, это звучит парадок-
сально, но таких банков доста-

точно много: узкая специали-
зация, замкнутый круг часто 
аффилированных, корпоратив-
ных клиентов, бизнес, постро-
енный на хороших отношениях 
руководства банка и несколь-
ких мелких компаний-клиентов. 
Не имея никаких конкурентных 
преимуществ и внятных целей 
развития, такие банки вряд ли 
смогут найти покупателя. Им 
всем присущи следующие при-
знаки:

 " размер капитала – не-
боль  шой (скорее всего, ниже 
500-го места по ак   ти вам);

 " портфель – корпоратив-
ный бизнес;

 " размер и структура фи-
лиальной сети – отсутствие 
филиалов и дополнительных 
офисов;

 " территория присутствия – 
города – столицы регионов, 
отличающихся высокой конку-
ренцией в сфере банковских 
услуг;

 "  участие иностранного ка-
питала – отсутствует.

По оценкам экспертов, се-
годня банков, непривлека-
тельных для осуществления 
М&А-сделки, достаточно мно-
го – около 450-500. [6]

Законодательные 
меры по упорядочению 

консолидационного 
процесса

Мировой финансовый кри-
зис подтолкнул Правительство 
к проведению мероприятий, 
направленных на консолида-
цию в банковском секторе. 
Этот вопрос стоял перед Пра-
вительством уже давно, кризис 
лишь ускорил этот процесс. 
Был принят ряд законодатель-

ных актов, направленных на 
активизацию и упорядочение 
процесса консолидации бан-
ков. Условно законодательные 
меры можно разделить на три 
группы:

 " формирование и выделе-
ние финансовых ресурсов для 
консолидации;

 " административное давле-
ние на банки в целях понужде-
ния к слиянию и укрупнению;

 " снятие существующих пра-
вовых размеров для реоргани-
зации и слияния.

Реалистичными оказывают-
ся прогнозы аналитиков, счи-
тающих, что по окончании кри-
зиса в России останется от 200 
до 800 (по разным оценкам) 
банков. Вопрос лишь в сроках 
окончания этого кризиса, от 
чего и зависит количество «вы-
живших» банков.

Сейчас в отечественной бан-
ковской системе наблюдает-
ся процесс, который уже в 
бли жайший год может значи-
тельно изменить «финансо-
вую карту» страны. Речь идет 
об ужесточении требований к 
капиталу банков. По инициа-
тиве Цент рального Банка РФ к 
2012 году минимальный порог 
1 капитала банка должен со-
ставлять 180 млн рублей. При 
этом те кредитные организа-
ции, уставной капитал которых 
менее 90 млн рублей, должны 
будут увеличить его до 90 млн 
уже к 2010 году, а в течение по-
следующих двух лет «добрать» 
оставшиеся 90.

На 1 января 2009 года в 
стране действовало 1108 бан-
ков, из них 319 (29%) имели 
капитал менее 180 млн рублей, 
158 банков (14%) – менее 90 
млн рублей. Сложившаяся си-
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туация в банковском секторе 
представлена на рисунке 1.

Таким образом, при сохра-
нении нынешнего положения 
дел неизменным, даже без уче-
та каких-либо иных сделок по 
слиянию и поглощению, к нача-
лу 2010 года в России останет-
ся не более 950 банков, а к на-
чалу 2012 года – не более 631. 
У мелких банков есть всего 
два пути сохранения своего 
существования: либо увели
чивать уставный капитал, что 
в условиях мирового финан
сового кризиса представ
ляется доста точно пробле
матичным, либо «продавать 
себя» более крупному банку 
и входить в его состав.

Консолидация в банковском 
секторе, безусловно, необхо-
дима России, но она не долж-
на осуществляться в столь 
жесткой форме, навязываемой 
сверху. Давление, оказывае-
мое на успешные малые банки, 

несет в себе также и целый ряд 
негативных социальных эффек-
тов. Более 70% из 300 неболь-
ших банков, интересы которых 
затрагивает законопроект, ра-
ботают в отдаленных районах. 
В 13 субъектах Российской Фе-
дерации вообще отсутствуют 
банки, капитал которых превы-
шает 180 млн рублей, причем 
среди них – значительное чис-
ло субъектов, расположенных 
в Южном федеральном округе, 
в частности, северокавказские 
республики. [7]

Нововведение Центрально-
го Банка в первую очередь 
ударит по региональным (ло-
кальным) и узкоспециализи-
рованным банкам. Часть ло-
кальных банков все же имеют 
шансы пережить текущий кри-
зис, если они обладают сле-
дующими конкурентными пре-
имуществами:

 " поддержка местных вла-
стей;

 " узнаваемость бренда на 
местном уровне;

 " наличие филиалов в труд-
нодоступных для федеральных 
банков местах;

 " лучшее знание своего кли -
ента.

Понятно, что локальные бан-
ки сильно зависят от эконо-
мической ситуации в регионе. 
Например, в регионах со сред-
ним или низким экономическим 
по тенциалом, но достаточно 
на селенных, для того чтобы 
их коснулся розничный бум 
2004–2008 годов, положение 
может быть довольно тяжелым. 
Не обходимо понимать, какие 
производства представлены в 
регионе, поскольку различные 
отрасли в неодинаковой сте-
пени пострадают от кризиса.

Безусловно, существуют и 
общие моменты, характерные 
для большинства региональных 
кредитных учреждений. У бан-
ков, занимающих с 201 по 1000 

Рисунок 1. Структура российского банковского сектора по размеру капитала 
 на 01.01.2009 года
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место по размеру активов, чьи 
возможности фондирования ог-
раничены локальной клиенту-
рой, более высокая доля пло-
хих активов и, соответственно, 
они значительнее подвержены 
риску.

Среди региональных бан-
ков достаточно ярко выражена 
кластеризация, когда в одном 
и том же регионе могут най-
тись и те, кто чувствует себя не 
хуже госбанков, и те, чье фи-
нансовое положение весьма 
незавидно. Последние как раз 
и являются претендентами на 
массовое выбывание из бан-
ковского сообщества, причем 
скорее в форме отзыва лицен-
зии, банкротства и распрода-
жи активов, чем путем слияний 
и поглощений. Такие банки, 
невыгодны для осуществле-
ния М&А-сделки, в качестве 
банков-мишеней покупателей 
интересуют устойчивые банки 
с развитой клиентской базой.

Если же рассматривать бан-
ки-монолайнеры, то у них нор-
матив достаточности капитала 
предположительно находится 
на уровне 20% и выше. Тем не 
менее их ожидают непростые 
времена, поскольку качество 
кредитов в ближайшее время 
лишь продолжит ухудшаться, а 
доступ к ликвидности и фонди-
рованию для них закрыт. Поэто-
му многие из подобных банков 
сосредоточены на том, чтобы 
поддерживать свою жизнеспо-
собность, накапливая ликвид-
ность, в ущерб своему бизнесу 
отказываясь от выдачи новых 
кредитов и сосредоточиваясь 
на возврате ранее выданных.

Наибольшие трудности ожи-
дают тех, кто был сконцентри-
рован на ритейле: рост безра-

ботицы и снижение реальных 
доходов населения повлечет 
за собой быстрое увеличение 
объема просроченной задол-
женности. Проблема состоит и 
в структуре пассивов, особен-
но у тех, кто привлекал деньги 
с кредитных рынков – новые 
кредиты им недоступны, а по 
старым – уже в ближайшие 
год-полтора наступит срок по-
гашения. Именно такие банки в 
первую очередь и станут целью 
будущих поглощений, посколь-
ку обладают неплохими по-
казателями для дальнейшего 
развития в нормальных услови-
ях, им лишь нужно помочь, взяв 
их долги на себя. Это сделка с 
долгосрочной перспективой.

По мнению экспертов «Ре-
нессанс Капитала», сейчас 
уровень просроченности по 
корпоративным кредитам по 
всем бан кам – 40% (195,8 млрд 
долл.), размер просроченности 
по кредитам физических лиц 
– 50% (79,2 млрд долл.), капи-
тал до списания проблемных 
долгов – 124,1 млрд долл., по-
сле списания – лишь 64,8 млрд 
долл. По предварительной 
оценке, больше всего списать 
придется банкам, которые на-
ходятся за пределами ТОП-
200: из 13,5 млрд долл. у них 
останется 1,4 млрд долл. [8]

Разнонаправленность 
факторов воздействия 

на М&Асделки  
в условиях кризиса

В условиях кризиса на слия-
ния и поглощения банков дей-
ствуют разнонаправленные 
фак   торы. С одной стороны, 
снижаются объемы инвести-
ций, сжимается сама инвести-

ционная деятельность. С дру-
гой – нарастает число банков, 
теряющих финансовую устой-
чивость и вынужденных искать 
способы решения своих про-
блем за счет объединения с 
более успешными банками.

На той фазе кризиса, в 
которой сейчас находит
ся российская экономика, 
более вероятным выглядит 
прогноз снижения числа 
слияний и поглощений за 
счет угнетения инвестици
онной активности. Основные 
сделки по покупке проблемных 
банков, которые были выгодны 
крупным банкам либо государ-
ству, уже проведены, поэтому 
в дальнейшем у большинства 
банков, имеющих проблемы, 
будут отзывать лицензии, и 
лишь для некоторых проводить 
процедуру санации.

Если раньше можно было 
вывести хотя бы некоторый 
ориентир для сделок слияния и 
поглощения, то сейчас это не-
возможно. Внешне банки могут 
быть достаточно похожи, но у 
кого-то люди уже встают в оче-
редь, а у кого-то нет – все это в 
конечном итоге будет опреде-
лять стоимость сделки М&А.

Государству с переменным 
успехом удается бороться с 
кризисом ликвидности, одна-
ко за ним рынок ожидает еще 
и кризис плохих долгов. Банки 
замораживают кредитование 
реального сектора и населе-
ния.

Это приводит к тому, что 
заем щики уже не могут позво-
лить себе рефинансировать 
за долженность. Нередко они 
не располагают необходимы-
ми активами, поэтому стоит го-
товиться к росту неплатежей. 
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Не исключено, что кредитные 
риски будут сокращать ряды 
банков еще сильнее, чем риски 
ликвидности.

По данным агентства «Рус-
рейтинг», уровень просрочен-
ной задолженности у лидера 
рынка потребительского кре-
дитования – «Русского стан-
дарта» уже вплотную прибли-
зился к 20%. В таких условиях 
о рыночных сделках речи быть 
не может. А о продаже банка за 
несколько его капиталов, как в 
предыдущие годы, не прихо-
дится даже мечтать. [1]

Почти все банки поддержи-
вает государство, исходя из их 
значимости. Из коммерческих 
принимают участие в санации 
гибнущих банков только ВЭБ и 
Альфа-банк, а вот интерес дру-
гих частных банков пока исклю-
чительно теоретический.

Крупным игрокам сейчас 
нет смысла поглощать мелкие 
региональные банки: проблем 
много, а пользы мало. Если 
бы западные рынки в настоя-
щее время не были так заняты 
своими проблемами, то можно 
было бы перепродавать «выле-
ченные» банки нишевым ино-
странным финансовым инсти-
тутам. Но они тоже в данный 
период испытывают опреде-
ленные трудности. Если рань-
ше было мало объектов для 
сделок слияния и поглощения 
и много покупателей, то теперь 
все наоборот – объектов много, 
а покупателей практически нет.

Будет ли и в дальнейшем 
критерий «важности для эко-
номики страны» ключевым при 
выборе объектов для санации? 
Аналитики прогнозируют, что 
в наибольшей мере кризис за-
тронет средние банки, ориен ти-

рованные на рыночную клиенту-
ру. Пока собственники сред них 
банков контролируют ситуацию 
и не готовы задешево уступать 
свои активы.

На поддержку частных бан-
ков в кризисные времена госу-
дарство готово выделить около 
100 млрд рублей, при том, что 
получить средства в виде кре-
дита на десять лет в качестве 
вливания в капитал банка смо-
гут лишь кредитные организа-
ции, акционеры которых также 
найдут возможность инвести-
ровать собственные средства. 
При этом в российском прави-
тельстве четко дали понять, что 
государство не планирует вхо-
дить в капитал первого уровня 
кредитных организаций, а так-
же скупать акции частных бан-
ков. 

Как показал прошлой осе-
нью первый для России острый 
этап кризиса, помощь банкам 
осуществлялась за счет предо-
ставления стабилизаци онных 
кредитов, и лишь потом про-
блемные банки интегрирова-
лись в «материнскую» структу-
ру. Фактически одно согласо-
вание регулирующим органом 
покупки акций занимало про-
должительное время, что не-
гативно сказывалось на опера-
тивности. Предоставление ста-
билизационных займов должно 
было гарантироваться актива-
ми, разрешение на передачу 
которых нужно было еще по-
лучить. Это лишний аргумент 
в пользу ожиданий оживления 
М&А активности в финансовом 
секторе.

Двигателями финансового 
сек тора российского рынка М&А 
окажутся, прежде всего, бан ки 
из первой десятки, так как они 

имеют наиболее благоприят-
ный доступ к дешевым государ-
ственным средствам и текущая 
политика подталкивает их к вы-
ступлению в качестве новых фи-
нансовых центров экономики.

С течением кризиса меняет-
ся не только структура банков-
ского сектора, но и механизмы 
спасения банков, и даже со-
став покупателей. Непрофиль-
ные компании также могут фи-
гурировать в качестве инвесто-
ров, но государство будет под-
держивать тех, кто уже имеет 
опыт работы с кредитными ор-
ганизациями. И дело не только 
в отсутствии опыта, но и в том, 
чтобы не допустить к государ-
ственным ресурсам недобро-
совестных инвесторов.

Нельзя исключать появле-
ния множества «серых» схем. 
Инвесторы через санацию мо-
гут рассчитывать на получение 
долгосрочных ресурсов или 
доступ к клиентской базе, а 
банки, участвующие в санации, 
могут попытаться избавиться 
от своих плохих активов и вза-
мен получить качественные.

Одной из главных проблем 
на рынке М&А в банковском 
секторе по-прежнему остает-
ся несовершенство законода-
тельной базы. Согласно рос-
сийскому законодательству в 
сделках слияния и поглощения 
предметом договора становят-
ся акции, а не компания, ее ак-
тивы и обязательства.

Таким образом, в России 
отсутствует четкий механизм 
защиты покупателя в ситуа
ции, когда, например, фи
нансовое состояние погло
щаемого банка меняется за 
короткий срок до заключения 
сделки. На Западе для защиты 
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от подобного вида рисков ис-
пользуют институт гарантий и 
заверений продавца. Наруше-
ние таких гарантий может при-
вести не только к возмещению 
понесенных убытков, но и даже 
к отказу от проведения сделки 
на любой ее стадии.

В России же для защиты сво-
их интересов покупатель может 
занимать более жесткую пози-
цию при обсуждении вопросов 
оплаты покупной цены. Может 
быть использован поэтапный 
график платежей, либо же за-
мена твердой цены на расчет-
ную величину в зависимости от 
финансового состоянии банка 
на момент окончательного за-
вершения сделки.

Вопрос такой незащищен-

ности покупателя особенно 
актуален в условиях мирово-
го финансового кризиса, когда 
нет уверенности в завтрашнем 
дне. Сделки, начатые до кри-
зиса, а завершенные уже осе-
нью 2008 года, оказались не 
столь удачными для банков-
покупателей.

Подобное произошло в сдел-
ке при покупке Банком Кипра 
Юниаструм-банка, уже рассмо-
тренной нами выше. Дого во-
ренность о совершении сдел- 
  ки была достигнута летом 2008 
года, когда дела у российских 
банков шли хорошо, и, соот-
ветственно, цена сделки была 
установлена на высоком уров-
не. Сама же сделка состоялась 
уже во время мирового фи-

нансового кризиса, и для это-
го периода цена её оказалась 
неадекватной и сильно завы-
шенной.

Опираясь на представлен-
ный выше анализ можно сде-
лать следующие выводы. Ин- 
   струменты для санации, пог-
лощения и ликвидации «не-
удачников» проходят обкат-
ку. Все еще впереди. В любом 
случае поглощение сильны-
ми игроками более слабых – 
это по большей части позитив. 
Российским банкам, для то-
го чтобы выжить и развивать-
ся после кризиса, необходимо 
ориентироваться на следую-
щие приоритеты: ликвидность, 
прозрачность, укрепление ин-
фраструктуры.
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Аннотация: В статье показа-
но изменение  подходов к фор-
мированию и использованию 
имущественных фондов (пае-
вого, неделимого, резервного, 
фонда потребления) в условиях 
кризиса (из опыта Волгоград-
ской областной системы кре-
дитной кооперации), так как 
законодательная база их фор-
мирования в стране находится 
в стадии разработки.

Ключевые слова: кредитная 
кооперация, формирование, ан-
тикризисные фонды, паевой 
фонд, неделимые фонды, ре-
зервный фонд, фонд накопле-
ния и развития, фонд потре-
бления, страховой фонд, фонд 
финансовой взаимопомощи.

Annotation: Abstract: In clause change of approaches for formation and use of property funds (share, 
indivisible, reserve, fund of consumption) in conditions of crisis (from experience of the Volgograd 
regional system of credit cooperation) as the legislative base of their formation in the country is in a stage 
of development is shown.

Key words: Credit cooperation, formation, anti-recessionary funds, the Share fund, Indivisible funds, 
Reserve fund, Fund of accumulation and development, Fund of consumption, Insurance fund, Fund of 
financial mutual aid.

ФУНКЦИОНИРОВАНИЕ  

И РАЗВИТИЕ  

СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ  

КООПЕРАТИВОВ:  

УСИЛЕНИЕ РОЛИ ИМУЩЕСТВЕННЫХ ФОНДОВ 

В УСЛОВИЯХ ЭКОНОМИЧЕСКОГО КРИЗИСА

КАРАУЛОВ С.С., 
аспирант Волгоградской 
сельскохозяйственной 
академии

ля финансирования сельскохозяйственных пред-
приятий, где хозяйственная деятельность со-
пряжена с высокими рисками и сезонными ко-
лебаниями, особое значение имеет кредитная 
кооперация. Волгоградская область первой в 
России создала систему кредитной кооперации 
и школу ученых, исследующих ее проблемы, од-
нако и в регионе, и в России не получили глубо-

кого научного осмысления возможности и источники формиро-
вания имущественных фондов кооперативов,  виды, размеры 
этих фондов, порядок их формирования и  контроль за исполь-
зованием средств фондов, ответственность за их сохранность и 
целевое предназначение.

Эффективность противостояния кризисным ситуациям в 
системе кредитной кооперации во многом зависит от того, на-
сколько обоснованно формируется и используется имущество 
кооператива. Источниками  его формирования могут быть как 
собственные, так и заемные средства. Доля заемных средств 
устанавливается уставом кооператива. Кооператив формирует 
собственные средства за счет паевых взносов, доходов от соб-
ственной деятельности, а также за счет доходов от размещения 
своих средств в банках, от ценных бумаг (согласно Федерально-
му закону  «О сельскохозяйственной кооперации» в редакции от 
11.06.2003 № 73-ФЗ).

Многообразие и многопрофильность источников фор
мирования имущества кооператива обусловлены тем, 
что кооператив является собственником имущества и для 
осуществления своей деятельности формирует фонды, 
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составляющие  его основу. 
Виды, размеры этих фондов, 
порядок их формирования и 
использования устанавливают-
ся общим собранием членов ко-
оператива. Определенная часть 
принадлежащего кооперативу 
имущества представлена его 
неделимым фондом. Уставом 
ко оператива определяется пе-
речень объектов имущества, 
от носимого к неделимому фон-
ду. В условиях кризиса  могут 
быть особые подходы к форми-
рованию имущества коопера-
тива, не подлежащего разделу 
на паи членов кооператива и 
ассоциированных членов, что 
оказывает влияние на решение 
о прекращении членства в ко-
оперативе. 

Паевой фонд создается в 
целях обеспечения финансо-
вой стабильности кооперати-
ва, осуществления его устав-
ной деятельности. Он форми-
руется из паевых взносов чле-
нов и ассоциированных членов 
кооператива. Паи членов скла-
дываются из обязательных, до-
полнительных и при ращенных 
паев. Фонд финансовой взаи-
мопомощи и имущества коопе-
ратива, в т.ч. неделимого, фор-
мируется из средств паевого 
фонда наряду с другими источ-
никами, предусмотренными ус-
тавом. В Волгоградской обла-
сти не менее 60% паевого фон-
да направляется на формиро-
вание фонда финансовой вза-
имопомощи, не более 40% – на 
формирование имущества коо-
ператива. Пополнение паевого 
фонда производится при прие-
ме как новых, так и ассоцииро-
ванных членов, при увеличении 
размеров обязательного пае-
вого взноса, при внесении до-

полнительных паевых взносов, 
за счет приращенных паев. 
Размер паевого фонда может 
быть уменьшен в случае выбы-
тия членов и ассоциированных 
членов, уменьшения их паевых 
взносов.  Более чем десятилет-
ний опыт Волгоградской обла-
сти показал, что размер паево-
го фонда не должен превышать 
размер чистых активов коопе-
ратива. Нам кажется рацио-
нальным следующее решение:  
в случае если паевой фонд  
превышает размер его чистых 
активов за вычетом средств 
неделимого фонда кооперати-
ва, он уменьшается на указан-
ную разницу путем пропорцио-
нального сокращения па ев чле-
нов кооператива. Решение об 
уменьшении размера паево-
го фонда принимается общим 
собранием по представлению 
председателя наблюдательно-
го совета. В условиях экономи-
ческого кризиса временно сво-
бодный остаток паевого фонда 
может направляться на приоб-
ретение муниципальных или 
государственных ценных бумаг 
или храниться на депозите бан-
ка. Волгоградский областной 
сельскохозяйственный  кре дит-
ный ко оператив «Со д ружество» 
ре комендует иметь норматив 
обя зательных резервов в раз-
мерах:

Паевой фонд (строка 410 ба-
ланса) х 20% : 100% M резерв-
ный фонд (строка 420)

Неделимые фонды – это 
часть имущества кооператива, 
формируемая за счет паевых 
взносов его членов или за счет 
средств кооператива, не подле-
жащая в период существования 
кооператива  разделу на паи 
членов кооператива и ассоции-

рованных членов кооператива 
или выплате при прекращении 
ими членства в данной орга-
низации.  К неделимому фон-
ду относятся принадлежащие 
кооперативу фонды, помеще-
ния, техника, компьютерное и 
иное оборудование, компьютер-
ные программы, автотранспорт, 
офис ная мебель, другие основ-
ные средства и фонды, другое 
имущество кооператива, отно-
симое к  неделимому фонду по 
решению общего собрания его 
членов. Ежегодно, не позднее 
31 марта  в СКПК проводится 
полная ревизия лицевого счета 
члена кооператива и ассоции-
рованного его члена с начис-
лением дивидендов и вычетом 
сумм по их долгам кооперати-
ву. Правление отчитывается о 
движении средств неделимых 
фондов перед наблюдатель-
ным советом кооператива еже-
квартально, перед общим со-
бранием кооператива – еже-
годно.  В кризисных ситуациях 
неделимые фонды использу-
ются при ликвидации коопера-
тива на покрытие его задол-
женности перед кредиторами 
в случае недостаточности  соб-
ственных средств на эти цели. 
К числу неделимых фондов ко-
оператива относятся: резерв-
ный фонд, фонд накопления и 
развития кооператива, фонд 
потребления и другие.

Резервный фонд расходу-
ется на  покрытие убытков и не-
предвиденных расходов, полу-
ченных в результате деятельно-
сти кооператива. Создание ре-
зервного фонда является сво его 
рода рычагом управления фи-
нансовой устойчивостью СКПК. 
Величина обязательного ре-
зерва зависит от размера соб-
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ственного капитала, доли ри-
сковых кредитов, структуры ак-
тивных и пассивных операций. 
Минимальное рекомендуемое 
значение составляет 10% от 
паевого фонда. Считаем  це-
лесообразным устанавливать 
размер резервного фонда в 
процентном отношении к кре-
дитной массе или ко всем фи-
нансовым активам, как в ком-
мерческих банках. Резервный 
фонд используется для созда-
ния резерва на потери по за-
ймам, погашения образовав-
шейся просроченной креди-
торской задолженности, воз-
мещения балансового убытка 
в течение трех месяцев после 
утверждения годового бухгал-
терского баланса, обеспече-
ния расходов, непредвиденных 
по смете доходов и расходов 
кооператива, но не более 25% 
от резервного фонда. Источ-
никами формирования резерв-
ного фонда являются членские 
взносы, прибыль кооператива, 
10% из обязательного паево-
го фонда. До формирования 
в полном объеме резервного 
фонда кооператив не вправе 
осуществлять выплаты, начис-
ления, дивиденды по дополни-
тельным паевым взносам чле-
нов кооператива, получать за-
ймы от членов кооператива и 
ассоциированных членов. Коо-
ператив вправе хранить сред-
ства резервного фонда в бан-
ках и других кредитных учреж-
дениях, использовать средства 
фонда для приобретения госу-
дарственных и ценных муници-
пальных бумаг.

Фонд накопления и раз
вития используется для при-
обретения помещения, авто-
транспорта, офисной мебе-

ли, компьютерного оборудова-
ния, оргтехники, программного 
обес печения и других основ-
ных средств, проведения ка-
питального и текущего ремон-
та помещений, автотранспорта 
и офисной техники, покрытия 
расходов, связанных с выбы-
тием основных средств. Ис-
точниками формирования дан-
ного фонда являются членские 
взносы,  прибыль кооператива 
(20% чистой прибыли), целе-
вое финансирование за счет 
средств бюджетов различных 
уровней, гранты, спонсорские 
и  иные средства, поступающие 
в соответствии с действующим 
законодательством РФ; 10% из 
обязательного паевого фонда. 
Кооператив вправе направлять 
свободные средства данно-
го фонда в фонд финансовой 
взаимопомощи кооператива, а 
также хранить в банках и дру-
гих кредитных учреждениях.

Фонд потребления исполь-
зуется для поощрения и мате-
риального стимулирования со-
трудников, компенсации рас-
ходов членов наблюдательного 
совета и правления коопера-
тива, связанных с выполнени-
ем возложенных на них функ-
ций, представительских и иных 
расходов по решению наблю-
дательного совета. Источника-
ми формирования фон да по-
требления являются член ские 
взносы,  10% чистой прибыли 
кооператива, гранты, спонсор-
ские и  иные средства, посту-
пающие в соответствии с дей-
ствующим законодательством 
РФ. СКПК вправе направлять 
свободные средства данного 
фонда в фонд финансовой вза-
имопомощи,  хранить в банках и 
других кредитных учреждениях.

Данный фонд формируется 
из соответствующих денеж-
ных средств: целевых взносов 
членов кооператива, части от-
числений по штрафам и пени за 
несвоевременный возврат пла-
тежей по займам членов коопе-
ратива, доходов от депозитов в 
банках, добровольных взносов 
юридических лиц и граждан и 
других поступлений, не проти-
воречащих действующему за -
конодательству Российской Фе-
дерации.  Эти средства разме-
щаются на депозитных счетах 
банков.

Для покрытия кредиторской 
задолженности, возникающей 
при досрочном возврате заем-
ных средств, члену кооперати-
ва предоставляются средства 
фонда в виде беспроцентно-
го займа. Покрытие убытков 
по невозвратным займам чле-
на кооператива осуществля-
ется на средства фонда. Мак-
симальный размер риска на 
одного заемщика в системе 
Волгоградской сельскохозяй-
ственной кредитной коопера-
ции определяется  по схеме: 
активы  (стр. 300 баланса) х 
10% : 100% M максимальному 
размеру выданного займа за 
анализируемый период (по ин-
формации СКПК). 

Страховой фонд создает-
ся для обеспечения стабиль-
ности кредитных кооперативов 
и предназначен для снижения 
рисков от их финансовой дея-
тельности. Задачами страхово-
го фонда является предостав-
ление денежных средств чле-
нам кооператива для покры-
тия убытков по невозвратным 
займам, кредиторской задол-
женности при досрочном воз-
врате заемных средств по до-
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говору сберегательного займа, 
чем обеспечивается  гаранти-
рованная защита сбережений 
пайщиков кредитных коопера-
тивов.

В любом кредитном коопе-
ративе существуют риски: 

 " пассивных операций (риск 
досрочного изъятия вкладов); 

 " риск массового изъятия 
паев; 

 " риск привлечения «гряз-
ных денег» (криминальных, свя-
занных с уклонением от налогов 
и т. п.); 

 " риск завышенной ставки 
по депозитам; 

 " риски активных операций 
(риск невозврата кредита (ссу-
ды) вследствие недобросо вест -
ности заемщика, его разорения 
или смерти; 

 " риск неплатежеспособно-
сти крупного заемщика, разно-
видность кредитного или ры-
ночного риска; риск неликвид-
ности активов; 

 " риск потери капитальной 
стоимости активов (обесцене-
ние ценных бумаг); 

 " смешанные риски (риск 
несбалансированности струк-
туры активов и пассивов по 
срокам; риск юридической не-
качественности договоров (как 
по привлечению средств, так и 
по их размещению) и т. д.

Перечисленные риски при-
сущи в той или иной мере всем 
кредитно-финансовым учреж-
дениям, но, поскольку кредит-
ные кооперативы делают став-
ку на повышенную надежность, 
для них особенно важно не пе-
реступать черту допустимого 

риска. Допустимыми являются 
те риски, без которых невоз-
можно осуществлять основную 
деятельность – оказание услуг 
частным лицам по кредитова-
нию и сбережению средств. 
Это неделимый и возобновля-
емый фонд кооператива, кото-
рый формируется из целевых 
взносов его членов, части от-
числений по штрафам и пени 
за несвоевременный возврат 
платежей по займам членов 
кооператива, доходов от де-
позитов в банках, доброволь-
ных взносов юридических лиц и 
граждан и других поступлений, 
не противоречащих действую-
щему за конодательству Рос-
сийской Федерации.  Данные 
средства размещаются на де-
позитных счетах банков. Вре-
менно свободный остаток фон-
да финансовой взаимопомощи 
может передаваться на основе 
договора займа в фонд финан-
совой взаимопомощи коопера-
тива.

 Фонд финансовой взаи
мопомощи формируется за 
счет части собственных средств  
ко оператива и средств, при-
влекаемых в кооператив в фор-
ме займов, полученных от его 
членов, кредитных и иных ор-
ганизаций. При этом займы 
осуществляются только в де-
нежной форме. К собственным 
средствам кооператива, из ко-
торых формируется фонд фи-
нансовой взаимопомощи, от-
носятся паевой фонд (не ме-
нее 60%), свободные средства 
фонда накопления и развития 
и фонда потребления коопера-

тива, целевое финансирование 
за счет средств бюджетов раз-
личных уровней, поступающее 
на пополнение фонда финан-
совой взаимопомощи; нерас-
пределенная прибыль коопе-
ратива; гранты, спонсорские 
и  иные средства, выделяемые 
в соответствии с действую-
щим законодательством РФ. 
Временно свободный остаток 
фонда может передаваться на 
основе договора займа в фонд 
финансовой взаимопомощи ко-
оператива последующего уров-
ня, использоваться коопера-
тивом для приобретения госу-
дарственных и муниципальных 
ценных бумаг либо передавать-
ся на хранение в банки на депо-
зитный счет.

В условиях кризиса  следует 
особое внимание обратить на 
взыскание по долгам коопера-
тива при отсутствии у него де-
нежных средств, достаточных 
для погашения задолженности, 
которое может быть обращено 
на принадлежащее кооперати-
ву имущество (за исключени-
ем отнесенного к неделимым 
фондам) и максимальное ис-
пользование возможности фор-
мирования имущества коопе-
ратива, на которое не может 
быть обращено взыскание.

Сельскохозяйственные кре-
дитные кооперативы обеспе-
чивают  доступ к финансовым 
услугам, что ведет к повыше-
нию качества работы мелких и 
средних предпринимателей и 
уровня жизни на селе.
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ВО ВЛАСТИ МИРОВОГО 

ФИНАНСОВО-

ЭКОНОМИЧЕСКОГО КРИЗИСА

осле банкротства Lehman Brothers, ведущего 
американского финансового института, амери-
канские и европейские экономисты заговори-
ли о неизбежности влияния кризиса на страны 
Азии. Несмотря на высокий уровень экономи-
ческого роста, положительное сальдо торгового 
баланса, существенные резервы в иностранной 
валюте, Азиатские страны не смогли избежать 

экономического спада и вслед за Европой и Америкой фикси-
ровали негативные тренды и анонсировали неблагоприятные 
экономические прогнозы. Высокая капитализация банковского 
сектора и отсутствие в портфелях ведущих кредитных институ-
тов Азии низкокачественных ипотечных кредитов не позволили 
сдержать падение региональных рынков ценных бумаг вслед за 
европейскими и американским, что привело к обесценению в 
том числе и азиатских валют.

Факторы воздействия на восстановление 
экономик стран Азиатского региона

Многие эксперты полагают, что в «азиатской экономике» про-
цесс оживления начнется раньше, чем в экономиках Европей-
ских стран и США, потому что он во многом зависит от внешнего 
фактора – уровня потребления в вышеназванных странах. На-
пример, в 2007 году экспорт из стран Азии, включая Австралию, 
Японию и Новую Зеландию, составлял 45% [1] от регионального 
валового внутреннего продукта. Практика показывает, что поло-
вина потребления приходится на страны Запада, включая пря-
мой экспорт и реэкспортирование. Кроме того, они остаются 
основными игроками на азиатских рынках капитала. Азиатские 
банки, за исключением китайских, привязаны к европейскому и 
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американскому межбанковско-
му рынку и долларовой ликвид-
ности.

После азиатского кризиса 
1997–1998 годов существенную 
роль в восстановлении эконо-
мик стран Азиатского региона 
сыграл увеличивающийся поток 
экспорта в США. 

 Данный фактор был осно-
вополагающим для становле-
ния экономик таких стран, как 
Индия и Китай. Однако не все 
эксперты уверены в том, что в 
период текущего финансово-
экономического кризиса аме-
риканские потребители будут 
поддерживать высокий спрос на 
товары азиатских производите-
лей. Проблемы американских 
граждан, связанные с выплатой 
ипотечных кредитов, долгов по 
кредитным картам и других дол-
говых нагрузок, могут приоста-
новить рост спроса в «перекре-
дитованном» обществе. 

В свою очередь, положитель-
ным фактором экономического 
роста для азиатских экспорте-
ров может служить обесценение 
национальных ва лют. Укрепле-
ние иностранных валют, а имен-
но, доллара и евро на протяже-
нии последних кварталов 2009 
года позволяет производите-
лям компенсировать потери от 
уменьшения спроса со сторо-
ны западных потребителей. По-
скольку все контракты заключа-
ются в твердых валютах (долла-
рах и евро), то в случае деваль-
вации выручка азиатских про-
изводителей в национальных 
валютах будет только увеличи-
ваться. Однако для среднего и 
малого бизнеса, ориентирован-
ного на внутреннее потребле-
ние, обесценение националь-
ной валюты является основным 

фактором банкротства. Если у 
компаний существенная доля 
долгового портфеля или рас-
четы с поставщиками осущест-
вляются в иностранных ва лю тах, 
снижение внутреннего спроса и 
обесценение национальной ва-
люты оказываются предпосыл-
ками к снижению прибылей за 
счет переоценки валюты в фи-
нансовой отчетности. В некото-
рых подобных случаях компании 
могут оказаться банкротами.

Финансовые 
механизмы поддержки 

национальных экономик 
ЮгоВосточной Азии

Финансовые механизмы, вне-
д  ряемые правительствами ази-
атских стран для поддержания 
национальных экономик, будут 
играть основную роль при вы-
ходе из кризиса. Являясь про-
изводителями трети мирового 
ВВП, Страны Азии, по нашему 
мнению, должны осуществлять 
выбор указанных инструментов 
наиболее рациональным спосо-
бом. [2] В начале этого года пра-
вительства некоторых азиатских 
государств представили широ-
комасштабные планы по выводу 
национальных экономик из кри-
зиса. 

Данный регион обладает зна-
чительным потенциалом в обла-
сти реализации инфраструк-
турных проектов. По-нашему 
мнению, усилия правительств на 
укрепление и поддержание вну-
треннего спроса, интенсив ная 
ур банизация, увеличение пот-
ребления и производства по    -
могут азиатским странам бы-
стрее реабилитироваться и 
укрепить национальные эконо-
мики. По данным исследова

ний ведущих инвестицион
ных банков,  средний класс 
в азиатском регионе может 
увеличиться в следующем 
десятилетии на более чем 
800 миллионов человек, по
этому одной из задач пра
вительств должно стать сти
мулирование покупательной 
способности именно этой 
груп пы населения.

По нашему мнению,  если 
пра  ви тельствам азиатских стран 
удастся увеличить внутрен-
нее потребление и высвобо-
дить внут ренний потенциал, то 
внутри азиатская торговля ста-
нет основным рынком для мно-
гих региональных производи-
телей,  что поможет изба виться 
от необходимости поиска но-
вых рынков сбыта на Западе и 
в Америке.

По данным всемирной торго-
вой организации, общий объем 
мировой торговли в этом году 
сократится на 10% по сравне-
нию с 2008 годом. [3] В послед-
нее время многие азиатские го-
сударства становятся торговы-
ми партнерами и подписывают 
двусторонние международные 
договоры о свободной торгов-
ле. В сентябре 2009 года под-
писан торговый договор меж -
ду Индией и Южной Кореей, ко-
торый является первой много-
сторонней договоренностью 
крупных экономик азиатских 
стран (Индии, Китая, Японии 
и Южной Кореи), основанной 
на двустороннем партнерстве. 
Число двусторонних договоров 
увеличилось с шести в 1991 до 
сорока двух в 1999 году. А  по 
данным Азиатского Банка Раз-
вития, уже к середине этого го-
да число подписанных догово-
ров возросло до 166. [4] Это 
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говорит о желании азиатских 
го сударств стимулировать ре-
гиональную торговлю. Рост 
дли ны логистической цепочки 
означает производство одних 
частей продукта из сырья, им-
портируемого из другой стра-
ны, с последующей сборкой 
всех деталей в третьей стране. 
Правительства азиатских стран 
надеются, что с увеличением 
числа двусторонних торговых 
договоров расширится специ-
ализация отдельных стран. На-
пример, приведенный выше 
договор о свободной торговле 
между Индией и Южной Коре-
ей позволит Индии стать сбо-
рочным центром для произво-
дителей электроники из Кореи 
за счет уменьшения расходов 
на рабочую силу для экспорта 
товаров в страны Ближнего и 
Среднего Востока.

Восстановление 
азиатского  

финансового  
рынка

С 1997 года азиатский фи-
нансовый рынок прошел тяже-
лый путь восстановления и 
транс формации. Невозможно за -
медление процесса развития и 
эволюции локальных и регио-
нальных финансовых рынков 
и рынка капитала, поскольку 
финансовый рынок должен яв-
ляться поддержкой для раз-
вития региона в  среднесроч-
ной перс пективе. Однако сто-
ит опасаться слишком высоких 
или низких показателей роста 
акций, как произошло, напри-
мер, на западных рынках капи-
тала. Долгосрочным стимулом 
увеличения капитала на рын-
ках азиатских стран, например, 

Вьетнама, может стать пен-
сионная реформа. Появление 
кредитных бюро способствует 
созданию инфраструктуры и 
регулированию в области по-
требительского кредитования, 
для того чтобы зарождающие-
ся слои среднего класса трати-
ли больше денежных средств, 
чем раньше. 

На ежегодном саммите ру-
ководителей азиатских и евро-
пейских стран в Пекине в октя-
бре 2008 года звучали мнения 
некоторых азиатских лидеров 
по поводу создания региональ-
ной финансовой организации, 
которая бы позволила контро-
лировать торговлю и способ-
ствовала росту и стабильности 
в регионе. [5] Лидеры Таилан-
да предложили создать азиат-
скую модель Международного 
Валютного Фонда с уставным 
капиталом в 350 миллиардов 
долларов. Лидеры Филиппин и 
Южной Кореи выдвинули похо-
жие предложения, что является 
доказательством жизнеспособ-
ности такого рода идей. По мне-
нию экспертов меж дународных 
финансовых институтов, в крат-
косрочной перспективе ази-
атские государства дос тигнут 
договоренностей по вопро-
сам международной торговли 
и поддержанию стабильности в 
регионе. Для достижения кон-
сенсуса по приведенным выше 
вопросам правительства ази-
атских государств фокусиру-
ются на целенаправленных ме-
рах развития рынка региональ-
ных облигаций, консолидации 
бирж, организации дополни-
тельных мер по обеспечению 
открытости, системности и со-
гласованности региональных 
регуляторов.

Возможные сценарии 
развития экономической 

ситуации в Азиатском 
регионе на примере 

Вьетнама

Аналитики ведущих между-
народных организаций выде-
ля ют несколько возможных ва-
риантов развития экономиче-
ской ситуации в мире в ближай-
шей перспективе.

Первым шагом правительств 
стран Азиатского региона на пу-
ти выхода из мирового финан-
сового кризиса является пре-
кращение падения и корректи-
вы экономических показателей: 
уровня потребления, производ-
ства, кур са национальных ва-
лют, сальдо платежного балан-
са. Следующим шагом яв ляется 
определение дальнейшего хода 
развития экономик. Сейчас де-
баты экспертов ведутся между 
тремя потенциально возможны-
ми сценариями: «V», «U» и «W»-
образный выход из кризиса. 

«V»-образный вариант вы-
хода из кризиса подразуме-
вает быстрое высвобождение 
сдерживаемого спроса и, со-
ответственно, рост экономики. 
«U»-образный вариант под-
разумевает более ровный и 
постепенный рост без скачков. 
«W»-образный выход из кризи-
са является самым опасным и 
предполагает скачкообразный 
рост за несколько кварталов с 
последующим резким падени-
ем на фоне образовавшегося 
пузыря, не подкрепленного ре-
альным ростом производства и 
укрепления национальных эко-
номик. [6] 

Оптимистически настроен-
ные эксперты говорят о том, 
что масштаб падения пред-
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сказал последующее быстрое 
восстановление мировой эко-
номики. Они основывают свою 
позицию на том, что в Амери-
ке глубокая послевоенная ре-
цессия сменилась быстрым 
восстановлением экономики. 
После рецессии 1981–1982 го-
дов, характеризующейся соче-
танием инфляции и экономи-
ческого спада, объем произ-
водства стремительно вырос 
на среднегодовой уровень в 
6%. Как показывает практика, 
в настоящее время объем про-
изводства упал значительно 
больше, чем в 80-е годы, и по-
этому восстановление должно 
пройти быстрее.

Пессимисты, в свою оче-
редь, говорят о том, что истоки 
экономического кризиса глу-
боки и неоднозначны, восста-
новление мировой экономики 
будет происходить медленно. 
Сценарий «W»-образного выхо-
да из кризиса эксперты счита-
ют худшим. В отличие от по-
слевоенного вос становления 
эко номики, текущая рецессия 
была вызвана общим финан-
совым спадом, а не завышен-
ными процентными ставками, 
поэтому рост экономики может 
затянуться на годы. Пример – 
банковский кризис в Японии 
начала 1990-х годов, который 
заставил экономику стагни-
ровать целое десятилетие, а 
преждевременное увеличение 
подоходного налога в 1997 го-
ду опять погрузило страну в ре-
цессию. 

Для более детального рас-
смотрения влияния мирового 
финансово-экономического 
кризиса на Азиатский реги-
он, остановимся на примере 
финансово-экономической си-

туации одной из стран этого ре-
гиона – Вьетнама. 

В начале 2009 года прогно-
зы экспертов казались безра-
достными в отношении даль-
нейших путей развития Вьетна-
ма по сравнению с остальными 
экспортно ориентированными 
стра нами Азиатского региона. 
Волна безработицы, увеличе-
ние показателя бедности и ни-
щеты, а также социальные вол-
нения могли стать ускорителя-
ми процесса дестабилизации в 
регионе в текущих финансово-
экономических ус ловиях. Про-
гноз некоторых оптимистично 
настроенных международных 
организаций на планомерный 
рост в течение нескольких сле-
дующих лет был связан с уско-
рившимся процессом увеличе-
ния объемов дешевого креди-
тования, с ростом рынка акций 
за первые шесть месяцев 2009 
года почти в два раза. Однако 
если сбудутся прогнозы по «V»-
образному выходу из кризиса, 
то возможно замедление роста 
экономики Вьетнама. 

Анализ экономик азиатских 
стран показывает, что рост ее 
зависит от скорости наращи-
вания объемов экспорта. За 
первые шесть месяцев 2009 
года экспорт из Вьетнама со-
кратился на 14% (до 41,7 мил-
лиардов долларов) по сравне-
нию с таким же периодом 2008 
года. [7] Министерство про-
мышленности и торговли пони-
зило прогноз объема экспорта 
на текущий год на 5% после 
оценки сложившейся ситуации 
по итогам первого полугодия. 
Объем импорта в первом полу-
годии 2009 года уменьшился на 
25% по сравнению с таким же 
периодом 2008 года и соста-

вил 48,3 миллиарда долларов. 
На графике 1 представлена ди-
намика увеличения экспорта и 
импорта с 2004 по 2008 год и 
резкое падение показателей 
в первом полугодии 2009 года 
по сравнению с 2008, что не-
гативно сказывается на тем-
пах восстановления экономики 
Вьетнама.

Уменьшение экспорта про-
исходит как в денежном выра-
жении – из-за снижения миро-
вых цен, так и в натуральном 
выражении – из-за снижения 
спроса. Например, за 7 меся-
цев 2009 года цены на нату-
ральный каучук уменьшились 
на 46%, на черный перец – на 
34%, на рис – на 29%. Следую-
щим фактором роста эконо
мики азиатских государств 
является объем иностранных 
инвестиций, которые способ
ствуют оздоровлению финан
совой системы. В первом по-
лугодии 2009 года прямые ино-
странные инвестиции во вьет-
намскую экономику достигли 
4.1 млрд долларов, что на 82% 
ниже, чем годом ранее. [8] Ин-
вестиционные ана  литики банка 
Credit Suisse отмечают тенден-
цию временного характера су-
щественного  сокращения экс-
порта и прямых иностранных 
инвестиций во Вьетнаме. Прог-
нозируется рост внутреннего 
валового продукта на 5.3% в 2009 
го ду и 8.5% в следующем.[9]

Руководство Вьетнама, как 
и многие правительства азиат-
ских государств, внедрило ме-
ханизм сдерживания уменьше-
ния рабочих мест, центральным 
элементом которого стала го-
сударственная программа по 
субсидированию производства 
в размере 17 триллионов дол-
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ларов США, которая помогла 
многим фабрикам избежать за-
крытия и потери производств. 
Такая программа продикто-
вана не только желанием пра-
вительства ускорить процесс 
восстановления экономики, но 
и политическими причинами. В 
2011 году во Вьетнаме должны 
состояться очередные выборы 
в конгресс и поэтому, как по-
казывает практика этого госу-
дарства, правящая партия ста-
рается интенсивно вкладывать 
деньги в экономику страны для 
формирования благотворных 
настроений бизнеса. В насто-
ящее время основной зада-
чей Правительства Вьетнама 
является определение даты 
окончания вливания денежных 
средств в национальную эко-
номику. По мнению экспертов, 
этой датой мог стать декабрь 
2009 года.

В свою очередь, растет обе-
спокоенность банковского со -
об щества Вьетнама перспек-
ти вами экономики, наполнен-
ной дешевыми кредитами и 
несбалансированными го су-
дар  ственными расходами. Ази -
атский банк развития прогно-
зирует расширение дефицита 
бюджета с 4.1% от валового 
внутреннего продукта в 2008 
году до 10.3% в 2009 году. Про-
финансировать дефицит бюд-
жета будет очень сложно, по-
скольку инвесторы не распо-
ложены покупать рискованные 
государственные ценные бу-
маги развивающихся стран. 
По данным Азиатского банка 
развития, резервы Вьетнама в 
иностранной валюте сократи-
лись с 23 млрд долларов США 
в конце 2008 года до 17.3 млрд 
долларов США на конец июня 
2009. А в сентябре 2009 года 

правительство прогарантиро-
вало 500 млн долларов США 
– кредит одному из государ-
ственных банков. [10]

Кроме того, иностранные 
эко номисты так же выражают 
опасение, что пока государ-
ство не найдет возможность 
остановить поток вливания де-
нежных средств в экономику, 
сдержать рост кредитования 
и сократить дефицит бюдже-
та, трудно будет избежать по-
стоянного ожидания возврата 
инфляции. Инфляция во Вьет-
наме летом 2008 года достигла 
своего пика – 28%, что привело 
к чрезмерному накоплению за-
пасов риса и скупке золота на-
селением для последующего 
обмена на твердые валюты в 
случае девальвации.

Иностранные эксперты опа-
саются также дистанцирова-
ния  правительства от реформ 

График 1.  Торговля Вьетнама, в тыс. долларов США, по данным 
Статистического Офиса Вьетнама (http://www.gso.gov.vn)
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и концентрацию на фискальных 
мерах поддержки экономики. 
Этот факт огорчает европей-
ское сообщество, поскольку 
Вьетнам в 2007 году вступил в 
ВТО и в процессе вступления 
принял обязательства по вве-
дению нескольких внутригосу-
дарственных реформ, направ-
ленных на открытие нацио-
нальных границ для иностран-
ных инвесторов. Поэтому, по 
мнению экспертов, правитель-
ство Вьетнама должно сосре-
доточиться на решении фун-
даментальных задач по выводу 
экономики страны из кризиса 
и улучшению ее конкурентных 
преимуществ на Азиатском 
рынке, а не на краткосрочных 
мерах по уменьшению уровня 
инфляции.

Среди основополагающих 
за   дач и мер по выводу эконо-
мики Вьетнама из кризиса мож-
но выделить, например, откры-

тие рынка телекоммуникаций 
и ритейла для иностранных 
инвесторов. Также возможно 
ускоренение процесса прива-
тизации ряда крупных государ-
ственных компаний для их вы-
хода из кризиса путем новых 
внешних, возможно, иностран-
ных инвестиций. Без таких ре-
форм Вьетнаму будет сложно 
закрепить позицию диверси-
фицированной экономики.

* * *
Страны Азиатского региона 

оказывают все большее влияние 
на глобальное экономическое 
развитие, международное уп-
равление экономикой и сферой 
финансов. В регионе наметилась 
тенденция к интен сивному росту 
экономики. Перс пективы Вьет-
нама могут служить примером 
выхода из кризиса для многих 
азиатских стран. Прогнозы экс-
пертов оп равдываются в том, 

что данный регион будет лиде-
ром глобального восстановле-
ния экономи ки.  Переориента-
ция го су дарств Юго-Восточной 
Азии на внутреннее потребле-
ние и стимулирование вну-
треннего спроса, а также рас-
ширение торговых отношений 
со странами региона будет 
способствовать восстановле-
нию экономики. Изменение 
политики мотивации домаш-
них хозяйств от сбережения к 
тратам может быть достигнуто 
путем проведения пенсионных 
реформ и увеличения госу-
дарственных расходов на со-
циальные нужды. В комплексе 
с проведением финансово-
бюджетной и монетарной по-
литики Вьетнам, как и другие 
азиатские страны, по-нашему 
мнению, способен достигнуть 
экономической  и финансовой 
стабильности быстрее ряда 
промышленно развитых стран. 
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