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БАЗЕЛЬСКОЕ СОГЛАШЕНИЕ ПО КАПИТАЛУ:  
ЭВОЛЮЦИЯ И СОВРЕМЕННЫЕ ТРЕБОВАНИЯ

ОЛЬХОВА Р.Г., к.э.н., проф., кафедра «Банки и банковский менеджмент», 
Финансовый университет при Правительстве РФ

olhova415@mail.ru

Рост нестабильности на мировых финансовых рынках на рубеже XX–XXI веков, вызванный процессами 
глобализации, финансовыми и информационными инновациями, резко повысил требования к эффектив-
ности управления рисками участников рынков. Для коммерческих банков, находящихся, в силу своего зна-
чения, под особым надзором, ключевым элементом системы управления рисками является соблюдение 
установленного регулирующими органами норматива достаточности капитала (регулятивного капитала).

Международное признание важности регулирования банковского капитала привело к разработке Ба-
зельским комитетом по банковскому надзору при Банке международных расчетов стандарта достаточно-
сти капитала с учетом рисков, закрепленного в 1988 г. Базельским соглашением о капитале (Базель I). 

Определение «достаточности» собственного капитала банка заключается в исчислении относительной 
величины капитала, посредством которой, как полагают регулирующие органы, обеспечивается контроль 
за качеством управления и финансовой устойчивостью банка. Мировой банковский опыт выработал метод, 
исходящий из целесообразности увязывания суммы капитала с уровнем рисков активных операций банка. 
Эта связь должна характеризовать способность капитала выдерживать потери, возможные при реализаци 
рисков банковской деятельности.

Стандарт капитала по Базелю I

Показатель достаточности (адекватности) капитала применялся в практике банковского регулирова-
ния еще в XIX в. В тот период адекватность капитала измерялась путем сравнения собственных средств 
кредитной организации с суммой ее обязательств. Так, в соответствии с Законом Российской империи от 
31.05. 1872 г. «О банках и банковской деятельности» сумма обязательств банка ограничивалась 10-кратным 
размером оплаченного основного капитала. Банковский кризис 70–80-х годов того же столетия привел к 
адекватной реакции Государственного банка России: в Закон были внесены изменения и дополнения, уже-
сточавшие банковское регулирование и надзор. С 1883 г. сумма обязательств банка уже не должна была 
превышать оплаченный основной и запасной капиталы более чем в 5 раз. В США отношение собственного 
капитала к депозитам применяется в практике банковского регулирования с 1914 г. 

Одним из первых документов Базельского комитета, в котором ставился вопрос о необходимости ре-
гулирования величины собственного капитала, был доклад по надзору за иностранными учреждениями 
банков, получивший впоследствии название Конкордат (Concordat), подготовленный в 1975 г. В данном до-
кументе предусматривалось, что надзор за достаточностью капитала (платежеспособностью)1 должен на-
ходиться в компетенции надзорных органов страны пребывания иностранного дочернего или совместно 
контролируемого банка и в компетенции надзорных органов материнского банка в случае наличия ино-
странного филиала.

Следует отметить, что в отдельных странах требования к капиталу иностранных филиалов устанавли-
вались в целях привлечения минимального уровня инвестиций, с одной стороны, и уравнивания конкурент-
ных условий функционирования иностранных филиалов и национальных банков – с другой.

В 1978 г. Базельский комитет выпустил документ под названием: «Консолидация балансов банков: агре-
гирование активов, подверженных рискам, как метод надзора за платежеспособностью банков» [1]. В дан-
ном документе, во-первых, указывалось, что консолидация (агрегирование) банковских активов, подвер-
женных риску, является важным инструментом банковского надзора, во-вторых, был приведен сравни-

1 По определению Базельского комитета, достаточность капитала  выражает  платежеспособность банка.
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тельный анализ существующей 
практики оценки активов с учетом 
риска в девяти странах ЕЭС (Бель-
гия, Германия, Голландия, Дания, 
Ирландия, Италия, Люксембург, 
Великобритания, Франция) и пя-
ти других странах (Канада, США, 
Швеция, Швейцария, Япония), на 
основе которого были сделаны 
следующие выводы.

Во-первых, надзорные ор-
ганы стран признали необходи-
мость оценивать достаточность 
собственного капитала на консо-
лидированной основе с учетом 
дочерних, зависимых и совмест-
но контролируемых организаций 
банка, что позволяет устранить 
мультипликационный эффект или 
двойной учет капитала при расче-
те достаточности капитала каж-
дого члена банковской группы и 
нормативов ограничения кредит-
ных рисков.

Во-вторых, консолидация ак-
тивов, подверженных рискам, по-
зволяет применять единый под-
ход к расчету платежеспособно-
сти (достаточности капитала) чле-
нов банковской группы и взвеши-
ванию активов по уровню риска 
независимо от места нахождения 
юридического лица, а также адек-
ватно оценивать максимальный 
размер риска в отношении одно-
го и того же должника банковской 
группы.

Таким образом, данный доку-
мент явился основой в развитии 
одной из составляющих механиз-
ма консолидированного надзо-
ра – нормативного (регулируемо-
го) капитала банковской группы и 
его достаточности. К началу 80-х 
годов страны – члены Базельско-
го комитета достигли определен-
ных успехов в разработке и совер-
шенствовании процедур консоли-
дации. Основными направления-
ми дальнейшей работы были со-
вершенствование расчета доста-
точности собственного капитала, 
определение страновых рисков и 
крупных кредитных рисков в от-

ношении индивидуальных долж-
ников.

Публикация первого согла-
шения, полностью относящегося 
к достаточности капитала (Basel 
Capital Accord, Базель I), датиру-
ется 1988 г. Это оказало суще-
ственное влияние на развитие 
мировой банковской системы, по-
скольку представляло собой за-
вершение многолетней работы 
Комитета по обеспечению гармо-
низации нормативных актов над-
зорных органов, устанавливаю-
щих требования к  достаточности 
капитала международных банков 
и стало основой регулирования 
собственного капитала не толь-
ко в странах – членах Базельско-
го комитета, но и в многих других. 
Базель I предусматривал три ос-
новные составляющие регулиро-
вания собственного капитала:

•  согласованное определение 
капитала I уровня (основного, ба-
зового) и элементы, составляю-
щие капитал II уровня (дополни-
тельный), и элементы, включае-
мые в капитал III уровня;

•  общие принципы распреде-
ления банковских активов и вне-
балансовых статей по уровню ри-
ска для расчета коэффициента 
достаточности капитала;

•  необходимость разработки 
плана для достижения установ-
ленного минимального соотно-
шения совокупной суммы соб-
ственного капитала к взвешен-
ным по уровню риска активам и 
внебалансовым статьям.

В основу методики расче-
та коэффициентов минимальной 
потребности в капитале был по-
ложен принцип оценки качества 
активов и забалансовых опера-
ций банка с учетом кредитного 
риска. Частично оценивался так-
же инвестиционный риск по госу-
дарственным ценным бумагам с 
фиксированной процентной став-
кой. Минимальное требуемое зна-
чение коэффициента достаточно-
сти капитала было установлено 

на уровне 8% для общей суммы 
собственных средств и 4% – для 
капитала первого уровня.

Выработанное к 1988 году 
единое соглашение о стандар-
те капитала (Базель I) предусма-
тривало оценку капитала, исходя 
из сопоставления его величины 
и взвешенных по риску активов. 
Целью данного соглашения было 
укрепление стабильности нацио-
нальных банковских систем, соз-
дание единых «правил игры» для 
банков, что способствовало росту 
доли капитала (в 1,2 раза в сред-
нем за 8 лет с 1988 по 1996 гг.) пу-
тем его наращивания в периоды 
экономического роста или сни-
жения величины рискованных ак-
тивов (периоды спада). Таким об-
разом, введение в действие стан-
дарта капитала не стимулировало 
банки к высокорисковым вложе-
ниям. Одновременно банки ста-
ли использовать различные виды 
капитального арбитража для ухо-
да от ограничений, налагаемых 
соглашением.

В 1995 г. Комитет выпустил 
специальный доклад с рекомен-
дациями о введении дополни-
тельных требований к собствен-
ному капиталу банков в связи с 
рыночными рисками (риски по-
терь от балансовых и забалансо-
вых операций вследствие изме-
нения рыночных цен). В последу-
ющие годы Центральные банки 
стран внесли соответствующие 
поправки в формулу расчета до-
статочности капитала банка. Те-
перь банки оценивали достаточ-
ность капитала с учетом кредит-
ного и рыночного рисков. Разви-
тие Базеля I (Basel 1) шло в на-
правлении сближения значения 
«регулятивного капитала» с ве-
личиной «экономического капи-
тала» [2] как за счет расширения 
состава учитываемых банковских 
рисков и операций, так и повыше-
ния точности применяемых мето-
дов оценки рисков.

Так, в 1995 г. к кредитному 
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риску балансовых и традицион-
ных забалансовых позиций, учи-
тываемых с помощью 5 групп ко-
эффициентов риска (в диапазо-
не от 0 до 100%), был добавлен 
кредитный риск производных ин-
струментов (деривативов). Для 
защиты от рыночных (ценовых) 
рисков (процентного, фондового, 
валютного и товарного риска оп-
ционов) был введен капитал 3-го 
уровня и приняты 2 метода оцен-

ки рисков: более простой и менее 
точный – «стандартный» подход 
(«структурно-блочный») и более 
сложный и более точный «стиму-
лирующий» подход.

При стандартном методе тре-
бования к капиталу определялись 
путем суммирования требований 
по видам риска и по инструмен-
там портфеля отдельно для спе
цифического (несистематическо-
го) и общего (систематического, 

рыночного) рисков. При стиму-
лирующем методе – требования 
к капиталу рассчитывались на 
основе внутренних моделей бан-
ков, разработанных на базе Value 
at risk, VAR – методологии «стои-
мость под риском» в рамках уста-
новленных сверху критериев.

Однако практика применения 
рекомендаций Базеля I выявила 
ряд серьезных недостатков, не по-
зволявших обеспечивать реальное 

Схема 1
БАЗЕЛЬ I  (основные элементы)

БАЗЕЛЬ I
(основные элементы)

Капитал банка  
должен

составлять не менее 
8% от активов,  

взвешенных 
с учетом риска. 

Основной капитал  
не менее 4%

УРОВЕНЬ I
ОСНОВНОЙ КАПИТАЛ

1. Постоянный акционерный капитал
2. Публикуемые резервы, сформированные за счет нераспределенной прибыли

УРОВЕНЬ II 
ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЙ КАПИТАЛ

1. Непубликуемые резервы
2. Резервы переоценки активов
3. Общие резервы на покрытие убытков будущих периодов/ общие резервы на покрытие убытков 
по кредитам
4. Гибридные инструменты, сочетающие характеристики капитала и долга
5. Долгосрочные субординированные обязательства

Капитал банка   
определяется двумя   

уровнями 
 (основной

и дополнительный)

В расчет
принимается

только кредитный 
риск

«Взвешивание»
 активов

 по кредитному
 риску производится
 по фиксированной

шкале, определенной
комитетом

Базельское соглашение по капиталу (Базель I) устанавливало 2 уровня капитала.
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соответствие капитала принятым 
рискам и стратегии банков: 

•  не учитываются различ-
ные параметры актива при рас-
чете его подверженности риску; 
диверсификация актива; приме-
няемые банком способы миними-
зации кредитного риска;

•  отсутствие учета ряда важ-
ных рисков (операционного, стра-
тегического, риска потери репута-
ции, риска концентрации кредит-
ного портфеля и ряда других);

•  недостаточно учтены сроки 
жизни финансовых инструмен-
тов;

•  широко используется се-
кьюритизация, что не всегда при-
водит к передаче кредитного ри-
ска;

•  недостаточность стимулов ак
ционеров банка к увеличению капи-
тала до необходимого уровня;

•  недостаточность одного толь-
ко требования к минимальной ве-
личине капитала для эффективно-
го риск-менеджмента;

•  ограниченность возможно-
стей эффективного контроля со-
временных международных бан-
ков регулирующими органами в 
условиях растущего разнообразия 
и сложности операций и связан-
ных с ними рисков, а также недо-
статочной прозрачности банков. 

Использование относительно 
простого и недостаточно точного 
метода оценки кредитного риска 
на базе широких и нечувствитель-
ных к риску весовых коэффици-
ентов приводило к тому, что риск 
государств и банков стран – чле-
нов ОЭСР оценивался как нулевой 
или низкий. Напротив, риск стран 
и банков, не являющихся члена-
ми ОЭСР, – как высокий, без учета 
существенных различий в их те-
кущей кредитоспособности. Од-
новременно большая часть пред-
приятий частного сектора оцени-
валась со 100-процентным ри-
ском – даже при наличии реаль-
ных факторов, обеспечивающих 
его снижение. 

Выявленные недостатки, рост 
значения операционных рисков, 
а также необходимость повыше-
ния роли капитала в обеспечении 
устойчивости функционирования 
банков и ответственности менед-
жмента за риски, принимаемые в 
процессе осуществляемых опера-
ций, потребовали расширения ка-
чественного и количественного 
состава рисков, которые должны 
быть учтены при оценке соответ-
ствия капитала объему и риско-
ванности его операций. Одновре-
менно с этим необходимо было 
решать проблему усиления кон-
троля надзорных органов за до-
статочностью собственного капи-
тала банков. Перечисленные при-
чины обусловили необходимость 
изменения стандартов оценки ка-
питала, поэтому Базельский ко-
митет предложил новую систе-
му оценки достаточности («Ба-
зель II»). 

Признание регулирующими ор
ганами того факта, что стимули-
ровать акционеров и менеджеров 
банков к достаточной капитали-
зации и созданию внутренних си-
стем риск-менеджмента может 
только дисциплинирующее влия-
ние рынка, например, путем сни-
жения кредиторами премии за 
риск кредитования для более на-
дежных банков, привело к допол-
нению минимальных требований к 
капиталу тремя взаимосвязанны-
ми компонентами.

В соответствии с первым эле-
ментом расчет коэффициента до-
статочности капитала включает 
следующие параметры:

К= Собственный капитал (I+II) ≥8%
Кредитный риск + Операционный риск + Рыночный риск
           6%                         1,6%                         0,4% (оценка)

Таким образом, при оценке 
достаточности капитала сохра-
нен принцип расчета соотноше-
ния капитала к некоторой мере 
риска и подход к расчету самого 
капитала. Однако величины риска 

меняются коренным образом. Со-
вокупный риск банка рассчитыва-
ется как сумма кредитного, ры-
ночного и операционного риска, 
устанавливаются и определенные 
требования к расчету данных ви-
дов риска. 

Расчет минимальных требо-
ваний к капиталу для защиты 
против кредитного риска предус-
матривал 3 метода:

•  простой (упрощенный) стан-
дартизованный подход; 

•  модифицированный стан-
дартный подход;

•    подход на основе внутрен-
них рейтингов.

В простом (упрощенном) стан-
дартизованном подходе исполь-
зуются рейтинги только суве-
ренных заемщиков (государств), 
остальные активы оцениваются 
как и в Базеле I. В модифициро-
ванном стандартном подходе для 
взвешивания по кредитному ри-
ску используются внешние рей-
тинги кредитоспособности заем-
щиков, определенные рейтинго-
выми агентствами.

Перспективы и результаты 
внедрения положений  

Базеля II

Базель II существенно повы-
сил чувствительность оценок тре-
буемого капитала к кредитному 
риску за счет увеличения числа 
групп коэффициентов риска ак-
тивов (с 5 до 20 групп для учета 
более широкого состава инстру-
ментов его снижения) и расшире-
ния их диапазона – до 150%.

К «старым» инструментам 
обеспечения – государственным 
долговым обязательствам стран 
ОЭСР, долговым обязательствам 
местных органов власти и между-
народных банков развития – до-
бавились «новые»: залоговое обе-
спечение, гарантии, поручитель-
ства, кредитные свопы и свопы на 
совокупный доход, неттинг. 

Альтернативой модифициро
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ванному стандартному подхо-
ду стал более точный и слож-
ный подход на основе внутрен-
них рейтингов, при котором рас-
чет коэффициентов риска произ-
водится по установленным коми-
тетом формулам по 4 факторам: 
вероятность дефолта, подвер-
женность кредитному риску при 
наступлении дефолта, величина 
потерь при наступлении дефолта, 
срок до окончания сделки. 

В зависимости от оценки ре-
гулирующими органами уровня 
готовности банка к оценке кре-
дитного риска на основе внутрен-
них рейтингов, ему предоставля-
ется право самостоятельно уста-

навливать параметры для расчета 
значения только первого фактора 
– вероятности дефолта (базовый) 
подход или для расчета всех че-
тырех факторов (прогрессивный 
подход).

Методы определения требо-
ваний к капиталу против рыноч-
ных рисков были оставлены без 
изменений – стандартный подход 
и подход на основе внутренних 
моделей. 

Для определения требований 
к капиталу против операционного 
риска предусмотрено 3 метода: 

•  базовый индикативный под-
ход – в зависимости от масшта-
бов деятельности банка, величина 

которой оценивается укрупненно 
по показателю валового дохода; 

•  стандартизированный под-
ход, учитывающий специфику ри-
сков по 8 основным направлени-
ям деятельности; 

•  продвинутые подходы (АМА) 
– на основе внутренних моделей 
банков и статистики потерь вслед-
ствие операционных рисков. 

Новые элементы Базеля II 
призваны сместить оценку с те-
кущего уровня рисков банков на 
ожидаемый в будущем уровень, 
повысить рискочувствительность 
применяемых показателей. 

Сложность и значительный 
уровень затрат, связанных с вве-

Схема 2
Новое Базельское соглашение по капиталу

Минимальные нормативы
капитала

yy В расчет принимаются 
три вида риска: кредитный,  
рыночный  и операционный
yy Предлагается  ряд 

альтернативных    
чувствительных подходов к 
расчету рисков
yy Предусматривается   

подробная и точная 
методология 
секьюритизации 
yy Банки наделяются правом 

выбора подхода оценки 
рисков
yy Предусмотрена система 

стимулирования банков к 
использованию сложных 
методик оценки рисков

Пруденциальный надзор за 
достаточностью капитала

yy Определены принципы, 
механизмы и   условия 
построения риск-
ориентированного 
банковского надзора 
yy Деятельность надзора 

будет стимулировать 
банки работать над 
совершенствованием своей 
системы
yy Предусматривается 

переход от формального 
к содержательному 
регулированию 
yy Проверка и качественная 

оценка внутрибанковских    
методик расчета риска и 
достаточности капитала

Рыночная дисциплина

yy Требования к раскрытию 
информации ужесточаются: 
банки должны обеспечить 
максимальную прозрачность 
своей деятельности
yy Подлежит раскрытию 

методология оценки рисков, 
а также предположения 
банка по вероятности своего 
возможного дефолта
yy Возможность оценки 

участниками рынка 
достаточности капитала

БАЗЕЛЬ II
(основные элементы)
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дением новых методов, различия 
в уровне развития национальных 
банковских систем определили 
право выбора регулирующими ор-
ганами объемов и сроков реализа-
ции стратегий внедрения положе-
ний Базеля II.

Перспективы и результаты 
внедрения положений Базеля II 
определяют следующие аспекты:

•  методический – полнота уче-
та рисков и точность их оценки; 

•  внедренческий – сложность 
введения новых методов и совер-
шенствование внутрибанковских 
систем риск-менеджмента; 

•  контрольный – сложность 
внешнего контроля за достовер-
ностью используемой при разра-
ботке внутренних моделей стати-
стики и правильностью расчета 
параметров моделей.

При рассмотрении готовности и 
заинтересованности банков в ис-
пользовании новых методов опре-
деления требований к капиталу 
в качестве основных значимых 
факторов следует выделить:

•  уровень экономического раз
вития страны и ее финансовой ин-
фраструктуры;

•  размер и характер операций 
банка;

•  качество информационных 
систем и квалификацию персона-
ла; 

•  факторы и характер влияния 
новых методов на операции бан-
ков и их клиентов; 

•  возможную экономию или 
необходимость увеличения капи-
тала при использовании новых 
методов;

•  точность оценок при исполь-
зовании новых методов;

•  стоимость и сложность пе-
рехода на новые методы;

•  сложность получения раз-
решения регулирующих органов 
на использование банками новых 
методов.

Для оценки уровня мотива-
ции корпоративного менеджмента 
банков и акционеров к внедрению 

более сложных методов в 2003–
2005  гг. Европейским Банком Ре-
конструкции и Развития было 
проведено исследование влияния 
новых методов на величину требу-
емого (регулятивного) капитала. 
Результаты показали, что в миро-
вом масштабе размер требуемо-
го капитала существенно не изме-
нится, в то время как для отдель-
ных регионов мира и стран изме-
нения могут быть значительными 
[3].

Недостаточная мотивирован-
ность акционеров и менеджмента 
банков может быть компенсиро-
вана элементами II и III – контроль 
регулирующих органов (пруден-
циальный надзор) и прозрачность 
(транспарентность) информации 
о рисках и капитале банка (рыноч-
ная дисциплина). 

Регулирующим органам дано 
право устанавливать требования к 
капиталу выше уровня, предусмо-
тренного минимальными требо-
ваниями, если будет установлено, 
что действующая в банке система 
риск-менеджмента не обеспечива-
ет достаточного капитала против 
рисков, не учитываемых при рас-
чете норматива. Кроме того, теку-
щие колебания уровня капитала 
могут привести к невыполнению 
норматива по капиталу и необхо-
димости его увеличения в небла-
гоприятных рыночных условиях.

Следовательно, стимулом для 
банков выступает риск штрафных 
санкций со стороны регулирую-
щих органов, поэтому банки будут 
стремиться поддерживать уровень 
капитала выше минимального. 

Одновременное предоставле-
ние участникам рынка полной и 
правдивой информации о рисках 
и капитале банка вызывает рост 
доверия к банку с их стороны и 
обеспечивает более легкий доступ 
к рынкам капитала. Здесь стиму-
лом для банков является эконо-
мия на привлечении финансиро-
вания (рыночная дисциплина). 

Однако учитывая, что уровень 

внутрибанковских систем риск-
менеджмента и надзора регули-
рующих органов в странах с пе-
реходной экономикой отстают от 
уровня развитых стран, действие 
вышеназванных стимулов на пер-
вых этапах будет недостаточно 
эффективным.

С введением рекомендаций 
Базеля II на макроэкономическом 
уровне предполагалось:

•  улучшение распределения ка
питала в результате более правиль-
ного ценообразования; 

•  усиление процесса косоли-
дации банков на рынках стран с 
переходной экономикой;

•  усиление внимания банков к 
кредитованию малого и среднего 
бизнеса.

Вместе с тем прогнозирова-
лись и такие возможные негатив-
ные последствия, особенно для 
стран с переходной экономикой, 
как [4]:

•  рост цикличности экономи-
ки в результате снижения кредит-
ных рейтингов фирм в условиях 
экономического спада и, соответ-
ственно, снижение объемов кре-
дитования банков;

•  удорожание цены капитала и 
изменение структуры потоков ка-
питала для стран с развивающи-
мися рынками.

Необходимо отметить, что реа-
лизация положений Базеля II соз-
давала стимулы для: 

•  развития национальных си-
стем надзора и риск-менеджмента 
банков;

•  перехода от модели регуля-
тивного капитала к модели эконо-
мического капитала;

•  развития финансовых ин-
струментов (в первую очередь – 
управления кредитным риском). 

Базель III:  
новые рекомендации 

по банковскому надзору

Мировой финансово-эконо
мический кризис показал, что 
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Таблица
Базель III: основные рекомендации

Регулятивный элемент Новые требования

1. Повышение требований к мини-
мальному размеру капитала перво-
го уровня (I)

yy Коэффициент достаточности капитала первого уровня: 
увеличивается с 4% до 6% 
yy Коэффициент устанавливается:
yy  в размере 4,5% с 1 января 2013 года, 5,5% с 1 января 

2014 года и 6% с 1 января 2015 года

2. Вводится норматив достаточно-
сти базового капитала (обыкновен-
ные акции + эмиссионный доход + 
нераспределенная прибыль)

yy Доля базового капитала в капитале первого I уровня 
увеличивается с 2% до 4,5%: с 2013 года – 3 %, с 2014 года 
4%, с 2015 года – 4,5%.

Новый буфер консервации капи-
тала

yy Вводится с 2016 г. Предназначен для покрытия убытков, 
возникающих в периоды финансовой и экономической на-
пряженности
yy Банки обязаны поддерживать буфер консервации ка-

питала на уровне 2,5%, чтобы выдержать предстоящие 
периоды напряженности, путем доведения суммарного 
требования к капиталу до 7% (4,5% обыкновенные акции 
и 2,5% -буфер консервации капитала)
yy Буфер консервации капитала должен соотноситься 

с базовым собственным капиталом
yy Банки, не располагающие буфером консервации капи-

тала, станут объектом ограничения в выплатах дивиден-
дов и бонусов, а также обратном выкупе акций

Контрциклический буфер капитала yy Контрциклический буфер капитала предусматривается 
в размере 0-2,5% от базового капитала или иного капита-
ла, способного полностью покрыть убытки, будет импле-
ментирован с учетом национальных факторов
yy В случае введения его в оборот, данный буфер будет 

расширять буфер консервации

Отношение капитала к заемным 
средствам (леверидж)

Вводится дополнительный норматив 
Устанавливается на уровне 3%

Минимальный уровень совокупно-
го коэффициента достаточности 
капитала (капитал I+II)

yy Остается на уровне 8%
yy Добавление буфера консервации капитала увеличива-

ет совокупную сумму капитала, которым должен обладать 
банк, до 10,5% от взвешенных по риску активов, 8,5% из 
которого должен составлять капитал первого порядка
yy Инструменты капитала второго порядка станут сбалан-

сированными; 
yy Капитал третьего порядка будет постепенно ликвидирован
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управление рисками в банках 
оказалось не настолько эффек-
тивным, как представлялось, и 
что требуется значительная кор-
ректировка если не принципи-
альных основ банковского риск-
менеджмента, то обоснованное 
ужесточение нормативных и дру-
гих требований в области оценки 
рисков и формирования капитала 
на их покрытие. Этим обусловле-
но появление новых стандартов 
Базеля  III, который рассматрива-
ется как реакция органов банков-
ского регулирования на мировой 
кризис, в ходе которого вскры-
лись существенные недостатки 
надзора за финансовыми рынка-
ми. При этом необходимо отме-
тить, что подготовленные коми-
тетом новые документы, полу-
чившие называние «Базель III», не 
являются заменой или новой ре-
дакцией «Базеля II». Новые реко-
мендации Базельского комитета 
по банковскому надзору направ-
лены на усиление требований к 
капиталу и ликвидности банков, 
более ответственному подходу к 
банковским рискам и будут вво-
диться странами – участницами 

Базельского комитета постепенно 
в течение установленного пере-
ходного периода. Они призваны 
улучшить качество, устойчивость 
и прозрачность капитальной базы 
(капитала первого порядка и при-
емлемого капитала второго по-
рядка), а  также увеличить долю 
покрываемых рисков в структуре 
капитала. Основные предложения 
комитета перечислены в таблице.

Таким образом, постепенно 
усложняются требования к доста-
точности капитала, а его структу-
ра становится объектом тщатель-
ного мониторинга. Новые требо-
вания к достаточности собствен-
ного капитала коммерческих бан-
ков являются результатом ком-
плекса мер, направленных на уве-
личение коэффициента достаточ-
ности капитала (введение базо-
вого капитала, повышение капи-
тала первого порядка, введение 
буфера консервации капитала и 
контрциклического буфера капи-
тала), и введение более строгих 
правил к структуре капитала. 

В российской практике вне-
дрение рекомендаций Базеля II по 
оценке достаточности собствен-

ного капитала частично проведе-
но по Компоненту 1 «Минималь-
ные нормативы капитала». Расчет 
достаточности собственного ка-
питала включает операционные 
риски, изменена оценка кредит-
ного риска по активам банка.

В настоящее время Банком 
России для внедрения в бан-
ковскую практику Компонента 2 
«надзорный процесс» Базеля II 
разработаны Методические реко-
мендации по организации кредит-
ными организациями внутренних 
процедур оценки достаточности 
капитала. Внедрение Компонента 
2 Базеля II, по оценке Банка Рос-
сии, будет проходить поэтапно и 
займет не менее пяти лет. Целью 
внедрения Компонента 2, по мне-
нию Базельского комитета, явля-
ется повышение ответственности 
органов управления кредитной 
организации за качество управ-
ления, развитие современных ме-
тодов управления рисками и ка-
питалом через систему дополни-
тельных требований по определе-
нию достаточности собственного 
капитала.
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СТРАТЕГИЯ РАЗВИТИЯ МАЛЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ ИТАЛИИ

СОКОЛИНСКАЯ Н.Э., к.э.н., проф., кафедра «Банки и банковский менеджмент», 
Финансовый университет при Правительстве РФ

Sokolinskaja@mail.ru

Развитие малого бизнеса в Европе подчиняется общим закономерностям и направлено на разработку 
льготного законодательства в области его налогообложения и кредитования. В то же время существуют 
особенности государственной стратегии, форм поддержки малых предпринимателей и дерегулирования 
экономики страны. 

Малые предприятия Италии: стратегия развития и формы организации

Стратегия развития малых предприятий Италии направлена на повышение гибкости, устойчивости и 
конкурентоспособности предприятий в условиях глобализации экономики и ориентирована на выполнение 
следующих задач:

•  совершенствование системы обучения и переподготовки специалистов для малых и средних пред-
приятий;

•  стимулирование инновационной деятельности, помощь в трансферте новых высоких технологий для 
повышения экспортных возможностей малых и средних предприятий; 

•  улучшение взаимодействия государственных учреждений, партнерских и общественных организаций 
в целях эффективной реализации национальных и европейских программ поддержки и развития малых и 
средних предприятий;

•  дерегулирование экономики и минимизация бюрократических процедур в предпринимательстве.;
•  всемерное развитие информационных технологий и электронного бизнеса как наиболее динамично 

развивающихся направлений деятельности.
Италия – страна классического малого бизнеса, где считаются крупными только 2% из 4 млн фирм  

на которых занято по 1000 и более работников. В Италии функционируют 200 индустриальных округов 
(ИО), объединяющих 60 тыс. предприятий с числом занятых 600 тыс. человек, а с учетом взаимодей-
ствия производственной кооперации в ИО функционируют более 1 млн малых и средних предприятий, 
дающих работу 4-6 млн человек. Роль малого и среднего бизнеса в экономике этой страны очень вы-
сока. В настоящее время в Италии действуют около 3,5 млн малых и средних предприятий, на которых 
занято примерно 13 млн человек. Это около 80% всего работающего населения. Малые предприятия 
производят 52% ВВП страны. С учетом средних предприятий эта цифра вырастает до 70%, в том чис-
ле 49,% предприятий представлены семейным бизнесом, 1,5% предприятий из них являются убыточ-
ными. На ремесленные фирмы, в каждой из которых трудится всего 2-3 работника, приходится свыше 
18% итальянского экспорта. 

Малые предприятия Италии являются одним из основных генераторов технического прогресса. Ин-
новационная активность малых предприятий подтверждается количеством нововведений. Инновационная 
активность специалистов, занятых в сфере малого бизнеса, выраженная в относительном количестве па-
тентов, выданных на одного работника, во много раз превышает аналогичный показатель для крупных 
предприятий. 

Имея ограниченные ресурсные возможности, малые предприятия Италии проявляют высокую актив-
ность в инновационной сфере деятельности, которая связана с большими рисками. В обеспечении благо-
приятных условий для успешной деятельности инновационных малых и средних предприятий большую по-
мощь оказывают различные ассоциации и банки.

Для малого бизнеса Италии свойственно существование большого числа Торгово-промышленных па-
лат, ассоциаций и союзов. Примерно 90% всех итальянских предприятий – члены Конфедерации промыш-
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ленников (Confindustria), защища-
ющей интересы предпринимате-
лей на государственном уровне 
на внешних рынках. 

В настоящее время Торго-
во-промышленные палаты (ТПП) 
функционируют на уровне госу-
дарственных организаций, ко-
торые обязывают всех субъек-
тов малого предпринимательства 
стать их участниками. В Италии 
все законодательные акты, от-
носящиеся к регулированию де-
ятельности малого предпринима-
тельства, должны быть одобрены, 
согласованы и утверждены Тор-
гово-промышленными палатами. 
Все торгово-промышленные па-
латы Италии принимают уча-
стие в формировании бюджетов 
на всех уровнях, совершенство-
вании отраслей строительства и 
промышленности, разработке за-
конодательных актов в отноше-
нии регулирования деятельности 
субъектов малого предпринима-
тельства. Торгово-промышленные 
палаты влияют на все направления 
деятельности общества путем уча-
стия в заседаниях местных орга-
нов власти на принятие важных со-
циально-экономических решений, 
необходимых для развития эконо-
мики страны в целом. Основной за-
дачей Торгово-промышленных па
лат является предоставление под-
держки малому предприниматель-
ству Италии.

Основными целями ассоциа-
ций являются: 

1.	 Стимулирование техноло-
гических инноваций. 

2.	 Использование потенциа-
ла малых и средних предприятий 
для реализации различных зака-
зов на выполнение НИОКР.

3.	 Содействие в привлечении 
талантливых людей к занятию тех-
нологическими инновациями.

4.	 Помощь частному секто-
ру в коммерциализации научно-
технических достижений, по ре-
зультатам НИОКР, выполненных 
по различным заказам.

5.	 Вовлечение малых пред-
приятий в квалификационный пе-
речень фирм, работающих в ин-
новационной сфере для удовлет-
ворения национальных потребно-
стей в специальных исследовани-
ях и разработках. 

6.	 Помощь в распростране-
нии новых продуктов предприя-
тий.

Ассоциациями разрабатыва-
ются национальные программы, 
финансируемые из специальных 
фондов, которые предоставля-
ют инновационным малым пред-
приятиям и изобретателям широ-
кие возможности в реализации их 
разработок. Ассоциации ведут ра-
боту по  исключению из налого-
обложения таких затрат, как при-
обретение документации, обору-
дования, изготовление опытных 
образцов, проведение испытаний, 
оплата патентных услуг и др., что 
стимулирует инновационную дея-
тельность на малых предприяти-
ях.

Участники ассоциаций: 
•  самостоятельно определяют 

размеры и виды финансовой под-
держки будущих разработчиков;

•  готовят тематические планы 
НИОКР; 

•  оценивают перспективность 
предпринимательских предложе-
ний;

•  проводят конкурсы по рас
пределению субсидий, грантов 
или контрактов. 

К малым предприятиям, пре-
тендующим на участие в програм-
мах ассоциаций и фондов, предъ-
являются определенные требова-
ния:

•  предприятие должно быть 
частным, коммерческим, принад-
лежать гражданину Италии и быть 
независимым в управлении; 

•  прибыльно работающим; 
•  на предприятии должны слу-

жить профессиональные исследо-
ватели, разработчики и аналитики, 
их количество может достигать 2/3 
от общего числа занятых; 

•  количество занятых не 
должно превышать 500 работаю-
щих. 

Инновационные проекты 
малых предприятий: основные 

этапы реализации

Инновационные проекты ма-
лых предприятий, получив на кон-
курсной основе соответствующие 
субсидии или гранты, приступают 
к реализации своих проектов со-
гласно этапам развития иннова-
ционных проектов, установлен-
ным Программой Ассоциаций или 
различных фондов.

Начальный этап инновацион
ной разработки базируется на 
предложениях ассоциаций по те-
матике НИОКР с заранее опреде-
ленным размером субсидий или 
грантов. На этом этапе определя-
ются ориентировочные данные о 
предполагаемых результатах, пу-
тях их достижения, проводится 
анализ технической осуществи-
мости и экономической целесо
образности разработки. Этап рас-
считывается примерно на 6 меся-
цев с целью подтверждения спо-
собности малых предприятий к 
проведению НИОКР; осуществи-
мости инновационного решения; 
получения достаточных резуль-
татов для заключения о целесо
образности дальнейшего прове-
дения работ и значительного уве-
личения капиталовложений на 
втором этапе реализации, и в рас-
чёте на повышение экономиче-
ской эффективности проекта. 

Второй этап реализации про-
екта является дальнейшим рас-
ширением инновационной разра-
ботки, начатой и успешно разви-
вавшейся на первом этапе. Раз-
мер субсидии (или гранта) опре-
деляется на конкурсной основе, 
исходя из научных и технических 
достоинств разработки первого 
этапа. 

Малые предприятия, которые 
не принимали участия в первом 
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этапе или не получили положи-
тельного результата, не допуска-
ются к участию в конкурсе на про-
должение работ на следующих 
этапах. По расчетам второй этап 
не должен превышать 2-х лет. На 
этом этапе завершаются все ис-
следовательские и проектные ра-
боты с оценкой их коммерческого 
потенциала. 

Третий этап является перио-
дом внедрения результатов в ры-
ночную среду и завершается ком-
мерческим применением, без госу-
дарственной поддержки работ. При 
этом для финансирования предус-
матривается следующий механизм:

•  создание венчурных пред-
приятий и заключение контрак-
тов с частными предприятиями на 
производство новых продуктов и 
услуг;

•  организация партнерских от-
ношений с донорскими предприя-
тиями и привлечение средств част-
ных инновационных фондов;

•  заключение контрактов с го-
сударственными агентствами на 
производство продуктов и про-
цессов, которые будут использо-
ваны федеральным правитель-
ством; 

•  активное содействие ассо-
циаций и фондов в изыскании ис-
точников финансирования МБ.

Источники финансирования 
малого предпринимательства

Основным источником финан
сирования предприятий и конфе
дераций выступает банковская си-
стема. К малым и средним пред-
приятиям Италии относятся пред-
приятия с численностью рабочих 
не менее 20 человек. Они составля-
ют 47% всех предприятий Италии, 

22% в Германии и 27% во Франции. 
Примерно 1% прибыли пред-

приятий Италии идет на погаше-
ние процентов за предоставлен-
ные им кредиты. Затраты пред-
приятий на банковские процен-
ты продолжают увеличиваться, 
ухудшается качество кредитных 
портфелей банков Италии, рас-
тет просрочка, в настоящее время 
она колеблется в размере 5-7% от 
кредитных портфелей банков. Се-
годня с банками связано 50% де-
биторской задолженности пред-
приятий Италии. 

В условиях кризиса самофи-
нансирование предприятий Ита-
лии осталось на прежнем уров-
не, с некоторым ростом в апре-
ле (1999 год принято считать за 
100%). 

В то же время:
•  операционная маржа – брут-

то выросла со 100 до 130%; 
•  инвестиции росли опережа-

ющими темпами: со 100 до 140%; 
•  финансовые обязатель-

ства-нетто выросли за 8 месяцев 
2008  г. со 100 до 200%, т.е. в 2 
раза, с временной остановкой в 
самые кризисные периоды (март, 
апрель). 

Наблюдается рост задолжен-
ности предприятий Италии по 
банковским кредитам. 

Объемы банковских креди-
тов, предоставленных предприя-
тиям на территории Евросоюза за 
12 месяцев 2009 года, по сравне-
нию с 12 месяцами 2008 года сни-
зились в целом на 5%, в том чис-
ле в Италии – на 8%, во Франции 
– на 4%, в Испании – на 13%. Не-
большой рост предоставляемых 
кредитов предприятиям наблю-
дался только в Германии – око-
ло 2%. Кредиты малым предпри-

ятиям выдаются в меньших сум-
мах, своего пика – 6%  от валю-
ты баланса малых предприятий 
они достигли в первой половине 
2007 года и к 2009 году почти пе-
рестали выдаваться. Значитель-
ные кредиты крупным и средним 
предприятиям достигли своего 
пика – 15%  от валюты баланса 
крупных и средних предприятий 
во второй половине 2007 года и к 
2009 году составили 5%. 

У предприятий Италии наблю-
даются сложности при погашении 
банковских процентов. Так, отно-
шение просроченных платежей к 
сумме кредита возросло с 1,6%  
до 3%  с 2008 по 2009 год. Отно-
шение реструктуризации креди-
тов к общей сумме возросло за 
этот же период с 1,5 до 2,1%. 

В то же время в Италии име-
ются существенные льготы при 
получении кредита для развития 
малого предпринимательства по 
следующим объектам:

•  предпринимателям малого 
бизнеса, занятым в сфере науч-
ных разработок;

•  предприятиям, разрабатыва
ющим проекты для сохранения и 
улучшения условий окружающей 
среды и заботящимся об экологи-
ческой ситуации в стране;

•  малым предприятиям, кото-
рые участвуют в улучшении раз-
вития слаборазвитых с эконо-
мической точки зрения районов 
страны;

•  предпринимателям, которые 
заняты в области строительства и 
решения жилищных условий;

•  малым предприятиям, раз-
рабатывающим проекты в обла-
сти улучшения условий производ-
ства.

Подписной индекс журнала «БАНКОВСКИЕ УСЛУГИ»

по каталогу «Роспечать» – 39369
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ВЛИЯНИЕ ГЛОБАЛИЗАЦИИ НА РЕГИОНАЛЬНОЕ  
ВАЛЮТНОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ 

(на примере ЕврАзЭС)

ПИЩИК В.Я., д.э.н., проф., кафедра «Международные валютно-кредитные и финансовые отношения», 
Финансовый университет при Правительстве РФ

pvj@cbr.ru, apv31@mail.ru

Главной движущей силой региональной валютной интеграции является объективная потребность стран, 
географически объединенных территорией, а также традициями развитых торгово-экономических и ко
операционных связей, в создании единого экономического и валютного пространства, с тем чтобы макси-
мально реализовать «эффект масштаба рынка». Именно к этому стремились Германия и другие развитые 
страны – члены Евросоюза, создавая зону евро. К достижению той же цели стремятся и страны других ре-
гионов мира, включая регион ЕврАзЭС. 

Влияние глобализации на обострение основного валютного противоречия  
мировой экономики 

В последнее время, особенно в условиях мирового финансово-экономического кризиса, при всей важ-
ности создания благоприятных внутренних предпосылок мы наблюдаем усиление влияния глобализации 
как внешнего фактора активизации процесса регулирования в валютно-финансовой сфере. 

Глобализация обострила основное валютное противоречие, которое обусловлено, с одной стороны, 
усилением спекулятивного характера современной экономики и финансов и, соответственно, ростом во-
латильности курсов ключевых резервных валют, и, с другой стороны, потребностью в валютной стабиль-
ности для поддержания макроэкономической устойчивости и обеспечения прогнозируемости внешнеэко-
номических связей. 

В рамках нынешней мировой валютной системы это противоречие не разрешается. Оказалось, что ба-
зовые концептуальные постулаты Ямайских валютных соглашений 1976 г., а позднее и «Вашингтонского 
консенсуса», основанные на принципах наиболее полного экономического и валютного либерализма, не 
выдерживают проверки временем. Предлагавшиеся для всех стран такие универсальные меры, как дере-
гулирование экономики, свободное перемещение капитала и поощрение иностранных инвестиций, сниже-
ние предельной ставки налогов и свободно плавающий валютный курс создали основу преимущественно 
для рискового, спекулятивного характера мировой экономики и финансов, усилили глубину и масштабы 
современных кризисов.

Показательно, что ушедший в отставку в мае 2011 г. глава МВФ Д. Стросс-Кан, выступая в начале апре-
ля с.г. в Вашингтоне на открытии очередной сессии руководящих органов МВФ и Всемирного банка, зая-
вил, что «Вашингтонский консенсус» с его упрощенными экономическими представлениями и рецептами 
рухнул во время кризиса мировой экономики и остался позади». По его мнению, в «конструировании новой 
мировой макроэкономической системы маятник качнется от рынка к государству и от сравнительно про-
стых вещей к вещам более сложным» [1]. 

Современная практика подтверждает несостоятельность и Ямайских валютных соглашений. Из-за от-
сутствия внятных правил и норм, регламентирующих поведение денежных властей в области курсовой по-
литики, утрачивается изначальный смысл термина «мировая валютная система», который становится все 
менее применимым к нынешнему мировому валютному устройству.

Неопределенность сущностного содержания и отсутствие системности в нынешнем понимании миро-
вой валютной системы, в отличие от принципов Бреттон-Вудских соглашений 1944 года, ослабляет функ-
ции МВФ как органа контроля за ее соблюдением и надзора за курсовой политикой государств-членов. 

Современное мировое валютное устройство усиливает основное валютное противоречие между раз-
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личными группами стран. Все бо-
лее актуальной, особенно в усло-
виях кризиса, становится про-
блема национальных эгоизмов 
при проведении монетарной по-
литики. Возросшая курсовая во-
латильность во многом связана 
с манипулированием со стороны 
ФРС США курсом доллара, в том 
числе как результат политики ко-
личественного смягчения (quan-
tity easing), направленной на ре-
шение собственных финансово-
экономических проблем.

Повышенная волатильность 
курса ключевых резервных валют 
приводит к несоразмерному раз-
буханию официальных валютных 
резервов стран с валютами, не об-
ладающими таким статусом (Ки-
тай, Япония, Россия). При этом вли-
вание ФРС в международный обо-
рот растущих объемов долларовой 
массы и, соответственно, избыточ-
ные валютные резервы все больше 
становятся не благом, а бременем 
для экономик стран-реципиентов. 
Новый феномен состоит в том, что 
доллар перестает выполнять функ-
цию «валюты-убежища» и его курс 
может падать даже в условиях фи-
нансово-экономического и полити-
ческого кризиса в мире, чего ранее 
в таких ситуациях не наблюдалось. 
Поэтому не случайно Китай и дру-
гие страны стремятся диверсифи-
цировать валютную структуру ре-
зервов.

Сопутствующим следствием 
валютной неустойчивости являет-
ся быстрый рост цен на более на-
дежные активы, такие как нефть, 
золото, серебро, другие виды то-
варных активов. В 2010 году цена 
на золото повысилась на 30%.

Реакция стран на негативные 
последствия глобализации 

на национальном 
и региональном уровнях

На национальном уровне на-
блюдается осознанное стремле-
ние к установлению в большей 

или меньшей степени регулиру-
емых валютных курсов, которые 
более адекватны целям поддержа-
ния макроэкономической устойчи-
вости, причем даже в тех странах, 
которые официально деклариру-
ют в МВФ режимы  свободно пла-
вающих курсов своих валют. Это 
подтверждается результатами ис-
следования МВФ, проведенного 
в 2009 году, в котором отмечает-
ся, что 130 из 186 обследованных 
стран-членов МВФ (70,4%), прак-
тикуют условно промежуточные 
валютные режимы с той или иной 
степенью регулирования и управ-
ления динамикой валютного курса 
[2]. Расчеты экспертов МВФ пока-
зывают их наиболее положитель-
ное влияние на макроэкономиче-
скую сбалансированность стран с 
формирующимися и развивающи-
мися рынками по параметрам де-
фицита бюджета, темпам эконо-
мического роста и волатильности 
валютного курса в годовом интер-
вале по сравнению с другими ва-
лютными режимами на протяже-
нии последних двух-трех десяти-
летий.

На региональном уровне на 
возросшую курсовую волатиль-
ность по-своему реагируют как 
развитые интеграционные объе-
динения, прежде всего в лице Ев-
росоюза, так и региональные объ-
единения развивающихся стран. 

В зоне евро превалирует стрем-
ление сохранить достигнутую ва-
лютную стабильность, несмотря 
на значительные издержки под-
держания отдельных стран-членов 
ЭВС. В мае 2011 года руководящие 
органы Евросоюза приняли реше-
ние об оказании финансовой помо-
щи Португалии (с участием МВФ) 
в размере 78 млрд евро в целях 
предупреждения дефолта по госу-
дарственным долгам. Ранее на те 
же цели значительную финансо-
вую помощь от Евросоюза и МВФ 
получили Ирландия (80 млрд евро) 
и Греция (110 млрд евро). Наиболее 
развитые страны-члены ЕС, к при-

меру, Германия и ряд других госу-
дарств  заинтересованы в сохра-
нении зоны евро, обеспечивающей 
им экономические выгоды от эф-
фекта масштаба рынка. 

В свою очередь, в региональ
ных объединениях развивающих
ся стран, таких как Юго-Восточная 
Азия, Латинская Америка, регион 
ЕврАзЭС, реакцией на возросшую 
валютно-финансовую нестабиль-
ность является: 

а) принятие мер, предупреж-
дающих чрезмерное укрепление 
курса национальных валют; 

б) расширение сферы и уве-
личение масштабов использова-
ния национальных валют в об-
служивании взаимных торгово-
экономических отношений.

Так, Китай, несмотря на жест-
кую критику со стороны США, не 
спешит отказываться от искус-
ственно заниженного курса юаня 
по отношению к американскому 
доллару. Осенью 2010  г. с целью 
противодействия укреплению на-
циональных валют валютные ин-
тервенции осуществляли цент
ральные банки Японии, Швейца-
рии, Бразилии, Мексики, Польши, 
ЮАР и Южной Кореи. Кроме то-
го, Бразилия, Южная Корея и ряд 
других стран на пике кризиса вве-
ли валютные ограничения на при-
ток иностранного спекулятивно-
го капитала. Министр финансов 
Бразилии Г.  Мантега внедрил в 
оборот термин «валютная война», 
мотивируя это тем, что использо-
вание валютного курса как поли-
тического оружия может приве-
сти к непредсказуемым послед-
ствиям для мировой экономики в 
целом. 

Международные организа-
ции, осознавая пагубные послед-
ствия «валютных войн» для меж-
дународной торговли, разрабаты-
вают собственные проекты под-
держания валютной стабильно-
сти в мире. В частности, Конфе-
ренция ООН по торговле и разви-
тию (ЮНКТАД, UNCTAD) предло-
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жила всем заинтересованным го-
сударствам заключить междуна-
родное соглашение «О принципе 
постоянного реального обменно-
го курса» (соnstant real exchange 
rate (CRER) rule) [3]. Представлен 
своего рода облегченный вариант 
выхода из ситуации. Если Брет-
тон-Вудская и нынешняя Евро-
пейская валютные системы осно-
ваны на идее обеспечения стра-
нами макроэкономической устой-
чивости и соблюдении целевых 
ориентиров по инфляции как ус-
ловий поддержания согласован-
ной динамики валютных курсов, 
то принцип постоянного реаль-
ного обменного курса допускает 
расхождения в уровнях инфляции 
между странами. В соответствии 
с предложенным принципом ре-
альный обменный курс определя-
ется как номинальный валютный 
курс, учитывающий межстрано-
вые различия в уровне инфляции. 
По мнению экспертов ЮНКТАД, 
для обеспечения стабильности 
реального обменного курса до-
статочно, чтобы номинальные ва-
лютные курсы строго следовали 
за величиной расхождения между 
уровнями инфляции. На практи-
ке соблюдение данного принципа 
означает, что если в стране пре-
вышена величина межстрановых 
различий в уровне инфляции, то 
это различие устраняется  в тече-
ние установленного периода вре-
мени девальвацией номинально-
го валютного курса. Как полагают 
разработчики проекта, это ново-
введение позволит: 

•  снизить масштабы валют-
ных спекуляций типа «carry trade», 
поскольку различия в уровне про-
центных ставок отражают в основ-
ном расхождения в уровне инфля-
ции; 

•  уменьшать вероятность обо
стрения проблемы дефицита теку-
щего платежного баланса и валют-
ных кризисов; 

•  содействовать смягчению 
долговой проблемы; 

•  уменьшить потребность цен-
тральных банков в избыточных ва-
лютных резервах, поскольку дан-
ный принцип означает проведение 
симметричных интервенций в це-
лях предупреждения чрезмерных 
ревальваций и девальваций нацио-
нальных валют. 

При этом сами эксперты 
ЮНКТАД признают, что для запу-
ска данного механизма требует-
ся глубокая проработка пробле-
мы. Ключевым вопросом являет-
ся определение уровня, на кото-
ром должен быть зафиксирован 
реальный обменный курс с не-
большими возможными отклоне-
ниями и какие фундаментальные 
показатели при этом должны учи-
тываться. 

В качестве примера конкрет-
ной меры содействия внутриреги-
ональному расширению использо
вания национальных валют в ре-
гионе Юго-Восточной Азии можно 
выделить так называемую Чанг-
мэйскую инициативу, с которой 
еще в мае 2000 года выступили 
государства-члены АСЕАН, Китай, 
Япония и Южная Корея. Было при-
нято решение создать механизм 
двусторонних  своповских согла-
шений в национальных валютах 
для оказания взаимной поддерж-
ки в чрезвычайных ситуациях в 
периоды дефицита валютной лик-
видности или в случае обострения 
проблемы платежного баланса. В 
результате в марте 2010 года фонд 
ресурсов в национальных валютах 
стран-участниц Чангмэйской ини-
циативы (Chiang Mai Initiative Mul-
tilateralization, CMIM) достиг 120 
млрд долл. В настоящее время 13 
стран-участниц Соглашения раз-
рабатывают проект создания со-
вместного независимого надзор-
ного органа и  Центра макроэко-
номических исследований для мо-
ниторинга ситуации на региональ-
ном финансовом рынке [4]. 

В 2008 году Народный банк 
Китая подписал двусторонние 
своповские соглашения в нацио-

нальных валютах с центральны-
ми банками 8 государств – Юж-
ной Кореи, Малайзии, Гонконга, 
Беларуси, Аргентины, Индонезии, 
Исландии и Сингапура на общую 
сумму 803,5 млрд юаней (около 
100 млрд долл.) в целях поддер-
жания взаимного торгово-эко
номического и инвестиционного 
сотрудничества в условиях миро-
вого финансового кризиса.

По-видимому, не случайно 
также, что на состоявшемся 14 
апреля 2011 года на о. Хайнань 
(Китай) саммите глав государств 
объединения БРИКС, включаю-
щем 5 наиболее крупных стран с 
развивающимися рынками (Бра-
зилию, Россию, Индию, Китай и 
Южную Африку), на долю кото-
рых приходится 18% мирового 
ВВП и свыше 40% объема миро-
вой торговли, было принято ре-
шение о возможности предостав-
ления взаимных кредитов банка-
ми развития сторон в националь-
ных валютах. Это можно рассма-
тривать как первый шаг к рас-
ширению сферы использования 
национальных валют в торгово-
экономических взаимоотношени-
ях стран БРИКС.

Региональное интеграционное 
сотрудничество в валютной 

сфере в рамках ЕврАзЭС

В регионе ЕврАзЭС тенден-
ция регионализации валютного 
регулирования получила актив-
ное развитие в течение послед-
них двух лет и связана она, пре-
жде всего, с внешним фактором, 
то есть с необходимостью ней-
трализации негативного влияния 
мирового финансового кризи-
са. В то же время внутри региона 
сдерживающим фактором раз-
вития интеграции остаются фун-
даментальные внутренние струк-
турные и макроэкономические 
проблемы стран ЕврАзЭС, тормо-
зящие согласование макроэконо-
мической и валютно-финансовой 
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политики. За прошедшие годы 
проблемы решались не только 
вяло, а в определенном смысле – 
даже обострялись. Сохранялась 
в целом монокультурность про-
изводственных структур, их от-
носительная слабость и низкий 
уровень диверсификации. И как 
следствие – взаимные торгово-
экономические отношения име-
ют устойчивую тенденцию к сни-
жению. По данным Межгосудар-
ственного статистического коми-
тета СНГ, доля стран СНГ в общем 
объеме их экспорта в страны Со-
дружества снизилась за период с 
2000 по 2010 годы с 19 до 18%, а 
их взаимного импорта – с 46 до 
26% [5]. Та же ситуация характер-
на и для ЕврАзЭС (соответственно 
17,5% и 25,5% в 2010 году). 

Экономическая разнородность, 
различная степень зависимости на-
циональных экономик от внешней 
среды привели к тому, что на пи-
ке кризиса и в нынешний посткри-
зисный период наблюдаются суще-
ственные расхождения в динамике 
курсов валют стран ЕврАзЭС к дол-
лару США и как следствие – по от-
ношению друг к другу. В конце 2008 
– начале 2009 гг. странами были 
проведены либо плавные, либо ра-
зовые девальвации национальных 
валют на 20-30%. К концу 2010  г. 
произошла относительная стаби-
лизация валютных курсов к долла-
ру, но на различных стоимостных 
уровнях у двух групп стран Содру-
жества. Если для России, Казахста-
на и Киргизии обесценение нацио-
нальных валют к доллару в 2010 г. 
по отношению к взятому за базо-
вый для мониторинга 2006 год со-
ставило соответственно 6,7%, 10,1% 
и 13,3%, то для Таджикистана и Бе-
ларуси за тот же период – 37,3% и 
40,0%. С 24 мая 2011 года офици-
альный курс белорусского рубля 
к доллару США был вновь деваль-
вирован на 56% (с 3155 до 4930 бе-
лорусских рублей за доллар США), 
прежде всего, вследствие обостре-
ния проблемы платежного баланса 

и дефицита как официальных ва-
лютных резервов, так и валютных 
средств у коммерческих банков.

Тем не менее, несмотря на со-
вокупность внешних и внутрен-
них проблем функционирования 
ЕврАзЭС, региональное экономи-
ческое и валютно-финансовое 
сотрудничество получает даль-
нейшее развитие. Как оказалось, 
в условиях кризиса сделано на 
этом направлении было боль-
ше, чем за все предыдущие годы 
с момента создания различных 
интеграционных объединений на 
постсоветском пространстве. 

Во-первых, по инициативе 
«снизу» хозяйствующие субъек-
ты, осуществляющие внешнеэко-
номическую деятельность, и фи-
зические лица государств-членов 
ЕврАзЭС все шире используют на-
циональные валюты (прежде все-
го российский рубль) для осу-
ществления взаимных расчетов и 
денежных переводов. 

Во-вторых, по инициативе 
«сверху» в рамках ЕврАзЭС при-
нимаются и реализуются кон-
кретные документы на межгосу-
дарственном уровне, которые ре-
ально содействуют интеграцион-
ному сотрудничеству в валютно-
финансовой сфере.

1.	 Первый аспект региональ
ного взаимодействия (расшире-
ние сферы использования на-
циональных валют) реализуется 
на основе нормативных право-
вых условий, созданных на на-
циональном уровне. В частно-
сти, обеспечено свободное, без 
ограничений осуществление вза-
имных расчетов в националь-
ных валютах по операциям внеш-
ней торговли, их использование 
в валютных торгах на биржевых 
площадках стран Сообщества, в 
трансграничных денежных пере-
водах физических лиц. Кроме то-
го, отдельные валюты, к приме-
ру, российский рубль, включены 
в состав официальных между-
народных резервов в Беларуси и 

Таджикистане.
В 2010 году произошло суще-

ственное увеличение объема на-
правленных и полученных пла-
тежей по взаиморасчетам, свя-
занным с обслуживанием торгов-
ли  между Россией и странами-
членами ЕврАзЭС – до 43,5 млрд 
долл. по сравнению с 36,6 млрд 
долл. в 2009 году. При этом су-
щественно возросла также доля 
российского рубля в расчетах по 
обслуживанию взаимного това-
рооборота – с 48,8% в 2009 г. до 
56,1% в 2010 г. Рост произошел 
и по сравнению с докризисным 
2008 годом, когда доля россий-
ского рубля составила 52,6%. Со-
ответственно, удельные веса дол-
лара США и евро уменьшились. 
Доля валют других стран Сооб-
щества на протяжении ряда лет 
остается стабильной – в пределах 
1%. Российский рубль исполь-
зуется также во взаиморасчетах 
между странами ЕврАзЭС поми-
мо России. Например, в расчетах 
между Беларусью и Казахстаном 
доля российского рубля состав-
ляет 20%.

Однако наряду с явной тен-
денцией к расширению сфе-
ры использования националь-
ных валют во взаимных расче-
тах по внешней торговле, прак-
тически отсутствует инвестици-
онный спрос на них, в том числе 
на российский рубль. Если в рас-
четах по обслуживанию взаим-
ной торговли России со странами 
ЕврАзЭС доля российского рубля 
составляла в 2010  г. более 55% 
и со странами СНГ – свыше 41%, 
то для осуществления междуна-
родных операций с финансовыми 
активами национальные валю-
ты практически не используют-
ся. С целью стимулирования это-
го процесса следует предпринять 
следующие меры:

•  расширить перечень валют-
ных инструментов, используемых 
в торгах на ММВБ по белорусско-
му рублю, казахстанскому тенге и 
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украинской гривне, а также про-
работать вопрос о смягчении фи-
нансовых требований к участвую-
щим в торгах банкам, например, 
обеспечить переход к частично-
му (а не полному) депонированию 
средств для осуществления сде-
лок;

•  устранить правовые колли-
зии, связанные с организацией 
размещения, учета и обращения 
ценных бумаг иностранных эми-
тентов на российском рынке с 
вопросом об иностранном номи-
нальном держателе, с принятием 
федерального закона о россий-
ском центральном депозитарии и 
др.

Решение этих вопросов акту-
ально не только для активизации 
интеграционного сотрудничества 
в рамках ЕврАзЭС, но и для соз-
дания международного финансо-
вого центра в Москве.

Расширение сферы исполь-
зования национальных валют ха-
рактеризуется также обслужива-
нием трансграничных денежных 
переводов физических лиц из го-
сударств – участников ЕврАзЭС. 
В 2010 году их общий объем со-
ставил 5,5 млрд долл., по сравне-
нию с 4,4 млрд долл. в 2009 году, 
увеличившись за этот период на 
25,6%. Возрастание наблюдается 
также по сравнению с докризис-
ным 2008 годом (тогда он состав-
лял 5,0 млрд долл.). 

В 2010 году продолжилась 
тенденция к увеличению доли 
российского рубля в валютной 
структуре денежных переводов 
внутри Сообщества. Его удельный 
вес в общем объеме трансгранич-
ных денежных переводов физи-
ческих лиц увеличился не только 
по сравнению с кризисным 2009 
годом, когда удельный вес рубля 
возрос с 51% до 59%, (на 8%) но 
и по сравнению с докризисным 
2008 годом, когда доля рубля в 
переводах составляла 46% (все-
го за два года рост доли рубля со-
ставил 13%).

2. Второй аспект (разработка, 
принятие и реализация конкрет-
ных межгосударственных согла-
шений и договоров, формирую-
щих нормативную правовую ба-
зу экономической и валютно-фи-
нансовой интеграции), активно 
осуществляется в последние го-
ды через Таможенный союз (ТС), 
созданный в 2010 году, и Еди-
ное экономическое пространство 
(ЕЭП) России, Беларуси и Казах-
стана в рамках ЕврАзЭС, которое, 
как предполагается, начнет функ-
ционировать с 2012 года. 

Значение Таможенного сою-
за обусловлено следующим. Во-
первых, с его созданием на про-
странстве СНГ решения в сфере 
интеграционного сотрудничества 
впервые принимаются не только на 
межгосударственном, но и на над-
национальном уровне. С 1 января 
2010 г. функционирует наднацио-
нальный орган – Комиссия Тамо-
женного союза, которая наделена 
полномочиями в области таможен-
но-тарифного и нетарифного регу-
лирования. Во-вторых, решения и 
практические меры, принимаемые 
в рамках Таможенного союза, ре-
ально влияют на перераспределе-
ние финансовых и валютных пото-
ков между странами.

Одним из ключевых элемен-
тов функционирования ТС явля-
ется Соглашение об установле-
нии и применении в Таможенном 
союзе порядка зачисления и рас-
пределения ввозных таможенных 
пошлин. Соглашение  применяет-
ся с 1 сентября 2010 года, и его 
выполнение реально повлияло на 
перераспределение финансовых 
потоков между странами-участ-
ницами. Установлены нормативы 
перечисления ввозных пошлин на 
импорт из третьих стран в бюд-
жеты стран ТС в следующем со-
отношении: Республика Беларусь 
– 4,7%; Республика Казахстан – 
7,33% и Российская Федерация 
– 87,97%. Всего за сентябрь-де-
кабрь 2010 г. в бюджеты стран-

членов ТС было перечислено вво-
зных пошлин на сумму 8,96 млрд 
долл. При этом в бюджет РФ при-
рост поступлений по сравнению с 
соответствующим периодом 2009 
года составил 33% (7,89 млрд 
долл.), а, например, в бюджет РК – 
3,3 раза (420,6 млн долл.). В то же 
время прирост объема импорта в 
Россию из третьих стран за ука-
занный период вырос на 34,2% 
(57,3 млрд долл.), а в Казахстан – 
на 2,3% (4,9 млрд долл.). 

Перераспределение финансо-
вых потоков происходит также в 
пользу Беларуси. В частности, пер-
сонал МВФ при проведении 4 мар-
та 2011 г. консультаций с Республи-
кой Беларусь об экономической си-
туации в этой стране отметил, что 
Таможенный союз и создаваемое 
единое экономическое простран-
ство с Россией и Казахстаном объ-
ективно способствуют улучшению 
перспектив экономики Беларуси.

Интересен валютный аспект 
распределения денежных потоков 
между государствами-членами ТС. 
Ввозные пошлины взимаются в 
национальных валютах и пере-
числяются на ежедневной осно-
ве на счета уполномоченных ор-
ганов (то есть казначейств) в цен-
тральных (национальных) банках 
сторон. Затем центральные банки 
сторон продают друг другу дол-
лары США в соответствии с теми 
суммами в национальных валю-
тах, которые зачислены на счета 
уполномоченных органов в цен-
тральных банках. Продажа осу-
ществляется по официальному 
курсу на рабочий день, следую-
щий за датой перечисления де-
нежных средств в национальной 
валюте. То есть окончательный 
расчет осуществляется в долла-
рах США. Однако не исключено, 
что механизм будет дорабаты-
ваться, с тем чтобы полностью 
перейти на взаиморасчеты по 
ввозным таможенным пошлинам 
в национальных валютах.

Таможенный союз как реаль-
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ное интеграционное объединение 
становится центром притяжения 
и для других стран СНГ. В апреле 
2011 года начата процедура при-
соединения к этой организации 
Киргизской Республики.

На состоявшемся 9 декабря 
2010 года заседании Межгосудар-
ственного совета ЕврАзЭС (на уров-
не глав государств) было подписа-
но 17 соглашений, формирующих 
договорно-правовую базу Едино-
го экономического пространства 
России, Беларуси и Казахстана. В 
том числе были подписаны и сей-
час проходят ратификацию четыре 
ключевых соглашения, развиваю-
щих валютно-финансовое интегра-
ционное сотрудничество. К ним от-
носятся: 

•  Соглашение о согласованных 
принципах валютной политики; 

•  Соглашение о согласованной 
макроэкономической политике; 

•  Соглашение о создании усло-
вий на финансовых рынках для 
обеспечения свободного движения 
капитала; 

•  Соглашение о торговле услу-
гами и инвестициях в государствах 
ЕЭП. 

В соответствии с документами 
в течение 2011–2015 годов пред-
полагается принять пакет между-
народных договоров, конкретизи-
рующих положения базовых со-
глашений, предусматривающих 
конкретные обязательства сторон 
по углублению интеграции в раз-
личных областях сотрудничества, 
включая валютно-финансовый 
аспект и приступить к его реали-
зации. В частности, по утвержден-
ному календарному плану в раз-
витие Соглашения о согласован-
ных принципах валютной полити-
ки до 1 сентября 2011 года меж-
ду правительствами и централь-
ными (национальными) банками 
государств-членов ЕЭП будут за-
ключены три международных до-
говора, направленные на углубле-
ние координации и согласования 
валютной политики, валютного 
регулирования и валютного кон-
троля в рамках единого экономи-
ческого пространства.

В целом следует отметить 
двойственное влияние глобализа-
ции на региональное валютное ре-
гулирование, в том числе в рамках 
ЕврАзЭС. С одной стороны, глоба-

лизация, особенно в условиях ми-
рового финансового кризиса, уси-
ливает спекулятивный характер со-
временной экономики и финансов 
и ведет к увеличению волатильно-
сти курсов ключевых резервных 
валют, что противоречит потребно-
сти участников внешнеэкономиче-
ской деятельности в поддержании 
валютной стабильности. С другой 
стороны, несмотря на сохранение 
макроэкономических и структур-
ных различий между странами-
членами ЕврАзЭС в последние го-
ды активизируются центростреми-
тельные тенденции во взаимном 
сотрудничестве, в том числе ва-
лютно-финансовой сфере. В тече-
ние последних двух-трех лет проис-
ходит увеличение доли националь-
ных валют, прежде всего, россий-
ского рубля в обслуживании вза-
имных внешнеэкономических свя-
зей, формируется и развивается 
договорно-правовая база интегра-
ционного «ядра» в рамках ЕврАзЭС 
в лице Таможенного союза и Еди-
ного экономического пространства 
России, Беларуси и Казахстана.
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Основные этапы развития банковского обслуживания физических лиц

В развитии российской банковской системы можно выделить несколько этапов, сопровождающихся 
определенными изменениями в подходах к обслуживанию физических лиц. К ним относятся;

•  дореформенный (советский) период;
•  период становления системы российских коммерческих банков;
•  развитие розничного бизнеса коммерческих банков;
•  современные тенденции банковского обслуживания физических лиц.
Первый этап охватывает обслуживание физических лиц в советский период развития банковской си-

стемы (до 1989 г.), который преимущественно характеризовался привлечением средств во вклады в сбер-
кассах, позднее – в Сбербанке. Небольшой размер сбережений не позволял рассматривать их как значи-
мый ресурс кредитования, поэтому банк не был заинтересован в создании привлекательных продуктов для 
физических лиц. Перечень продуктов ориентировался на целевые аудитории, процентная ставка не стиму-
лировала накопления. Физические лица имели возможность открыть текущий счет, срочный вклад, вклад 
на предъявителя, накопительный вклад для третьих лиц (преимущественно для детей по достижении ими 
возраста восемнадцати лет). Кредиты физическим лицам предоставлялись опосредованно, через предпри-
ятия и организации, которые несли ответственность перед банком за своих сотрудников, пользующихся 
кредитом на строительство жилья, садовых домиков, потребительскими кредитами. Количество и объем 
продуктов, связанных с предоставлением кредитов физическим лицам, был незначительным и постепенно 
сокращался по мере увеличения неудовлетворенного платежного спроса населения и снижения потребно-
сти в заемных средствах.

Второй этап (1989–2001) начался с появлением российских коммерческих банков, которые непосред-
ственно обслуживали физических лиц, как правило, привлекая их средства во вклады. С населением рабо-
тали крупнейшие российские банки того времени. Осуществляя высокодоходные операции с государствен-
ными облигациями и получая значительную маржу от кредитования предприятий, кредитные   организации 
не были заинтересованы в расширении обслуживания населения в качестве долговременного, но более за-
тратного направления банковского бизнеса. В результате кризиса банковской системы 1998 г., подорвав-
шего доверие клиентов к российским банкам,  и без того ограниченные отношения банков и физических 
лиц еще более сократились. 

Третий этап (2001–2008 гг.) связан с созданием спектра кредитных продуктов для населения. Оживле-
ние экономики после кризиса, снижение инфляции, конкуренция на кредитном рынке привели к необходи-
мости активного развития банковского розничного бизнеса. Этому способствовало укрепление доверия к 
банковской системе, основанное на внедрении системы страхования вкладов (2004 г.) и поддержке вклад-
чиков в кризисных ситуациях. С появлением в банковском обслуживании спектра кредитных продуктов 
физическим лицам предлагаются разнообразные кредитные продукты на основе ипотечного, автокредито-
вания, нецелевого потребительского кредитования. Создаются новые продукты с целью дополнительного 
привлечения средств  во вклады. 

В целом в структуре кредитных продуктов для населения преобладали те, которые направлялись на 
привлечение средств во вклады.  За период с 2000 по 2010 г.г. доля средств, привлеченных банками от до-
машних хозяйств, в структуре ВВП увеличилась с 6,2 до 19,2%, то есть более чем в 3 раза. Доля кредитов, 
предоставленных домашним хозяйствам, – с 0,6 до 9,2%  (более чем в 15 раз). Тем не менее доля предостав-
ленных кредитов к ВВП остается в 2 раза ниже, чем доля привлеченных от населения средств.
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Кризис 2008–2009 гг. сделал 
очевидным для большинства рос-
сийских банков, что дальнейшее 
конкурентное развитие, сохране-
ние статуса современного банка 
невозможно без осмысления тен-
денций современного банковско-
го обслуживания физических лиц, 
а также создания и внедрения со-
ответствующих им банковских 
продуктов.  Таким образом было 
ознаменовано начало четвертого 
этапа (2008 г. – по н.в.), для кото-
рого характерны следующие тен-
денции: 

•  изменение критериев сег-
ментации клиентской базы физи-
ческих лиц. Разработка и внедре-

ние банковских продуктов, ори-
ентированных на определенные 
клиентские группы. Подготовка и 
закрепление менеджеров по об-
служиванию определенных групп 
клиентов – физических лиц;

•  дистанционное банковское 
обслуживание рассматривается 
как основная форма банковско-
го обслуживания;

•  конвергенция банковских 
продуктов;

•  новые подходы к качеству 
банковских продуктов;

•  стремление банков зараба-
тывать на комиссиях превращает 
их в финансовые супермаркеты.

Современные тенденции 
банковского обслуживания

Критерии сегментации 
клиентской базы

В основу современных кри-
териев сегментации клиентской 
базы физических лиц положе-
ны два параметра: размещен-
ные в банке средства (активы) 
и ежемесячный доход клиента. 
Размещенные активы – сред-
ства физических лиц, которыми 
банк распоряжается, выстраи-
вая долгосрочные отношения с 
клиентами. Личный доход пока-
зывает потенциальные возмож-

Таблица 1

Доля кредитов и средств, привлеченных от домашних хозяйств, 
в структуре ВВП [1]

годы

Кредиты, предо-
ставленные

домашним хозяй-
ствам, млрд руб.

Кредиты, предо-
ставленные

домашним хозяй-
ствам, в %

к ВВП 

Средства, при-
влеченные

от домашних хо-
зяйств, млрд руб.

Средства, при-
влеченные

от домашних хо-
зяйств, 

к % к ВВП

2000 27,6 0,6 297,1 6,2

2001 44,7 0,6 445,7 6,1

2002 94,7 1,0 677,9 7,5

2003 142,2 1,3 1029,6 9,5

2004 299,7 2,3 1514,4 11,4

2005 618,9 3,7 1980,8 11,8

2006 1055,8 4,9 2761,2 12,8

2007 1882,7 7,0 3809,7 14,2

2008 2971,1 9,0 5159,2 15,6

2009 4017,2 9,7 5907 14,3

2010 3573,8 9,2 7485 19,2

1  Рассчитано по данным официального сайта Банка России http://www.cbr.ru
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ности комплексного обслужива-
ния клиента. 

Основу клиентской пирами-
ды составляют клиенты массо-
вого сегмента (Мass retal), име-
ющие средства, размещенные в 
банке, в эквиваленте до 700 тыс. 
рублей и ежемесячный доход до 
150 тыс. рублей. Их доля в общей 
численности клиентов составляет 
96-97%.

Следующий сегмент – средний 
класс (Мass affluent). Слово «af-
fluent» в переводе с английского 
означает богатый, то есть дослов-
но это можно перевести как «бо-
лее богатые, чем основная масса 
населения».  В соответствии с ев-
ропейскими стандартами сегмент 
affluent объединяет клиентов так 
называемого «среднего класса», 
чьи чистые ликвидные, доступ-
ные для инвестирования акти-
вы находятся в диапазоне от 100 

тыс. до 1 млн долл. США. В 2009–
2010 гг. крупнейшие российские 
банки, преимущественно дочер-
ние банки западных банковских 
групп (UniCredit, HSBC, Citi, BSGV,  
Barclays, Raiffeisen, Альфа-банк, 
ВТБ 24) выделили обслуживание 
сегмента мass affluent как особое 
направление банковского обслу-
живания клиентов – физических 
лиц. За клиентами сегмента Мass 
affluent закрепляется персональ-
ный менеджер, в задачи которого 
входит оперативное реагирование 
на потребности клиентов, инфор-
мирование о новых продуктах и, 
с учетом особенностей семейно-
го положения и инвестиционных 
пристрастий, предоставление со-
ответствующих банковских про-
дуктов. Клиентам Мass affluent 
(среднего класса) предлагается 
индивидуальное обслуживание с 
подбором в соответствии с инди-

видуальными стратегиями стан-
дартных банковских продуктов.

Чем обосновано выделение 
клиентов Мass affluent в отдель-
ную группу? Во-первых, их об-
служивание более доходно. Еже-
годный доход банка от одного 
клиента мass affluent почти в 10 
раз превышает доход от одного 
клиента массового сегмента. Кро-
ме того, в среднем, 97% клиентов 
массового сегмента и 3% сегмен-
та мass affluent размещают депо-
зиты примерно на равные суммы, 
таком образом, себестоимость 
затрат, связанных с привлечени-
ем средств от клиентов сегмента 
мass affluent, в десятки раз ниже. 
Во-вторых, у клиентов сегментов 
mass retal и мass affluent потреб-
ность в банковских продуктах 
различна. Так, для клиентов мас-
сового сегмента наиболее инте-
ресны потребительские кредиты, 

Таблица 2

Сравнительный анализ потребностей клиентов Мass retal  
и  Мass affluent в кредитных продуктах

Показатели Мass retal Мass affluent Всего

Численность
сегмента, в % 97 3 100

Структура
привлеченных
средств, в %

51 49 100

Структура
предоставленных 

кредитов, всего, в %, 
в т.ч.

89 11 100

автокредитов 97 3 100

ипотечных кредитов 72 28 100

кредитов наличными 96 4 100

по кредитным картам 85 15 100
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прежде всего на покупку автомо-
билей и бытовых товаров (табли-
ца 2). Для клиентов мass affluent 
более интересны различные фор-
мы инвестирования средств, свя-
занные продукты (включающие 
различные виды страхования). 

В-третьих, процесс привлече-
ния на обслуживание клиентов 
мass affluent, в отличие от клиен-
тов массового сегмента, не нуж-
дается в специальных маркетин-
говых компаниях. 

В-четвертых, клиенты мass 
affluent имеют потенциал для пе-
рехода в более высокий сегмент 
банковского обслуживания – Pri-
vate Banking. Их благосостояние 
в развивающихся странах чаще 
всего растет пропорционально 
росту экономики.

В определении сегмента Мass 
affluent банки применяют два под-
хода: размещение на счетах экви-
валента определенной суммы (от 
1 млн 200 тыс. рублей в Альфа-
банке до 3,5 млн рублей в ВТБ 24), 
либо приобретение клиентами 
соответствующего пакета услуг 
(BSGV, Barclays). Некоторые банки 
к сегменту Мass affluent относят 
клиентов, имеющих ежемесячный 
доход, превышающий 150 тыс. 
рублей, и разместивших в банке 
более 700 тыс. рублей. Клиент-
ский сегмент Мass affluent, в свою 
очередь, неоднороден. Он может 
включать следующие группы:

•  потенциальные клиенты Мass 
affluent;

•  клиенты, имеющие высокий 
уровень дохода;

•  инвестирующие клиенты.
Ежемесячные доходы потен-

циальных клиентов Мass affluent 
составляют от 150 до 300 тыс. ру-
блей. Сбережения не превышают 
1 млн рублей. Банк осуществляет 
мониторинг экономического раз-
вития данной категории клиентов, 
обеспечивая повышенное внима-
ние, но предлагая стандартные 
продукты.

Клиенты, имеющие высокий 

уровень дохода – нередко успеш-
ные менеджеры среднего и выс-
шего звена, имеют приличный за-
работок, но не размещают значи-
тельные суммы в банке. Эта кате-
гория клиентов зарабатывает бо-
лее 300 тыс. рублей в месяц, но 
сумма размещенных ими активов 
не превышает 1 млн рублей. 

Инвестирующие клиенты – 
вне  зависимости от ежемесяч-
ного дохода разместили в банке 
сумму от 1 до 8 млн рублей.  

Обслуживание клиентов сег-
мента Мass affluent осуществляет-
ся в рамках модели долгосрочно-
го партнерства. Каждому клиенту 
менеджер банка предлагает раз-
работать индивидуальный план. 
Для реализации индивидуально-
го плана подбирается пакет соот-
ветствующих продуктов. Напри-
мер, при обслуживании группы 
клиентов Мass affluent, имеющих 
более высокие доходы, менеджер 
стремится обеспечить консоли-
дацию активов под управлением 
одного банка. Клиентам данной 
группы могут быть предложены 
связанные продукты (депозиты 
+ паевые инвестиционные фон-
ды, паевые инвестиционные фон-
ды + страхование), пластиковые 
карты, включающие специальные 
программы страхования, накопи-
тельное, пенсионное страхование 
и другие продукты.

Высший сегмент банковского 
обслуживания физических лиц – 
Private Banking. Клиенты Private 
Banking – HNWI (high net worth in-
dividuals), что в переводе означает 
«лица с высоким уровнем благо-
состояния». В европейских стра-
нах к данной группе относятся 
клиенты, готовые предоставить в 
распоряжение банка сумму в раз-
мере от 1-2 до 30 млн долл. США. 
Эта сумма должна находиться в 
ликвидных активах (наличных ва-
лютах, быстрореализуемых цен-
ных бумагах). При этом личные 
автомобили, жилье, используе-
мое для проживания, собствен-

ный бизнес, управляемый клиен-
том, в расчет не принимаются.

В России порог вхождения в 
зону обслуживания Private Bank-
ing несколько ниже. Он может со-
ставлять в отдельных кредитных 
учреждениях от 200 до 500 тыс. 
евро. Кроме того, в зону внима-
ния менеджеров Private Banking 
автоматически попадают част-
ные клиенты, получившие в банке 
кредиты на сумму, в эквиваленте 
превышающую 1 млн долл. США. 
Чаще всего такие кредиты выда-
ются для приобретения дорого-
стоящей недвижимости. 

В настоящее время многие рос-
сийские банки позиционируют се-
бя как участники рынка Private 
Banking. Однако как в теоретиче-
ском, так и практическом плане эти 
вопросы недостаточно проработа-
ны, поэтому кредитные организа-
ции по-разному трактуют и реали-
зовывают банковское обслужива-
ние состоятельных клиентов. 

Обслуживание в рамках Pri-
vate Banking основано на анали-
зе предпочтений клиента, его об-
разе жизни, склонности к риску и 
определении горизонта инвести-
рования. Этот вид банковской де-
ятельности одновременно отвеча-
ет следующим принципам:

•  индивидуальное банковское 
обслуживание и индивидуальный 
подход к созданию и предложе-
нию банковских продуктов;

•  «порог вхождения» состав-
ляет от 500 тыс. до 1 млн долл. 
США, так как только при таком 
уровне управление капиталом бу-
дет эффективным;

•  «открытая архитектура» при 
построении инвестиционной стра
тегии клиента, когда последнему 
предлагаются лучшие (из имею-
щихся в мире) продукты, соответ-
ствующие его индивидуальной ин-
вестиционной стратегии. При этом 
продукты могут быть как собствен-
ными, так и созданными другими 
банками или инвестиционными 
компаниями. 
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Дистанционное банковское 
обслуживание

Вторая тенденция банковско-
го обслуживания физических лиц 
состоит в том, что дистанцион-
ное банковское рассматривается 
как основная форма обслужива-
ния и предложения клиентам бан-
ковских продуктов, прежде все-
го с помощью сети Интернет. На-
пример, Интернет-продукт банка 
ВТБ  24 «Телебанк» обеспечивает 
круглосуточное банковское об-
служивание и позволяет:

•  оплачивать  коммунальные 
услуги, услуги сотовой связи, до-
ступа в Интернет, междугородные 
переговоры, спутниковое телеви-
дение, осуществлять другие пла-
тежи;

•  самостоятельно размещать 
денежные средства во  вклады. 
При этом процентные ставки вы-
ше, нежели при открытии депози-
та в отделении банка;

•  продавать и покупать валю-
ту;

•   погашать кредиты, в том 
числе в других банках;

•  получать информацию по по
лученным в банке кредитам (сумма 
и срок очередного платежа, остаток 
ссудной задолженности, процент-
ная ставка); 

•  управлять счетами;
•   пополнять остатки на сче-

тах банковских карт. 
Дистанционное банковское об

служивание, в целом отвечая со-
временным требованиям, сопряже-
но с некоторыми проблемами:

Первая – защита средств кли-
ента и информации о нем.  Неко-
торые банки в качестве дополни-
тельного механизма защиты при 
проведении операций исполь-
зуют аналоги собственноручной 
подписи клиентов, одноразовые 
коды. В последнее время получа-
ют развитие биометрические си-
стемы контроля доступа благода-
ря их надежности, скорости рабо-
ты и удобства для пользователей. 

Применение биометрических си-
стем контроля становится более 
распространенным при использо-
вании оптических сканеров отпе-
чатков пальцев, встраиваемых в 
банкоматы, платежные термина-
лы, информационные киоски.

Вторая – далеко не все груп-
пы населения готовы к самостоя-
тельному обслуживанию. С одной 
стороны, некоторые клиенты на-
стороженно относятся к техни-
ческим средствам предоставле-
ния банковских услуг, с другой – 
нуждаются  в личной консульта-
ции банковского специалиста, ко-
торый мог бы порекомендовать 
оптимальный вариант размеще-
ния средств или условий предо-
ставления кредита.

Конвергенция банковских 
продуктов

Конвергенция банковских про-
дуктов – еще одна тенденция раз-
вития банковского обслуживания 
физических лиц.

Банковский продукт – это ре-
зультат интеллектуального труда 
конкретного банка, связанный с 
предоставлением банковской ус-
луги, отражающийся на его при-
были и отвечающий совокупности 
следующих принципов:

•  банковский продукт предла-
гается на рынке как товар, имеет 
стоимость и потребительную сто-
имость;

•  банковский продукт несет в 
себе брэнд банка, его репутацию 
на рынке;

•  содержит инновации, техно
логию создания и внедрения бан-
ка-продавца;

•  ориентирован на определен-
ную целевую аудиторию, должен 
быть ей понятен, доступен и ею 
востребован;

•  обладает набором неотдели-
мых свойств или условий, позво-
ляющих позиционировать данный 
продукт на рынке.

Конвергенция проявляется в 

создании банковских продуктов, 
ориентированных на определен-
ные сегменты клиентских групп, 
более широкую доступность бан-
ковских продуктов, а также в соз-
дании связанных продуктов, па-
кетов услуг, которые могли бы 
быть интересны таким клиентам.

В связи с этим большое зна-
чение приобретает простота вос-
приятия, доступность банковских 
продуктов и услуг, соответствие 
или предвосхищение ожиданий 
клиента, то есть все то, что соот-
ветствует понятию «качество ус-
луг». Особое внимание вопросам 
качества продуктов и услуг ста-
ли уделять в последние десятиле-
тия. Более того, меняются подхо-
ды к самому понятию «качество». 
Ранее под качеством понималась 
совокупность присущих продук-
ту характеристик, свойств, соот-
ветствие его назначению. Об этом 
свидетельствуют следующие опре-
деления.

Качество – то, что делает пред-
мет таким, какой он есть; одна из 
основных логических категорий, 
являющаяся определением пред-
мета по характеризующим его, 
внутренне присущим ему призна-
кам [2].

Качество – совокупность 
свойств объекта, обусловливаю-
щих его способность удовлетво-
рять определенные потребности 
в соответствии с его назначени-
ем [3].

Новые подходы к качеству 
банковских продуктов

Однако наличие определен-
ных характеристик и свойств не 
делает продукт востребованным 
потребителем. В качестве долж-
ны найти отражение не только со-
вокупность присущих продукту 
свойств, но и его способность удо-
влетворять  различные уровни по-
требностей людей. Что особенно 
важно, качество продукта долж-
но находиться в постоянном дви-
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жении, изменении, преобразова-
нии, опережать и предвосхищать 
потребности покупателей. Имен-
но такой подход к качеству соот-
ветствует современному уровню 
социально-экономического раз-
вития общества. И такой смысл 
вложен в определение качества 
Международной организацией по 
стандартам: «качество – это сте-
пень соответствия совокупности 
присущих характеристик потреб-
ностям или ожиданиям» [4].

Международной организацией 
по стандартам разработаны стан-
дарты построения системы каче-
ства, обеспечивающие удовлетво-
рение текущих и ожидаемых по-
требностей клиента. Система не 
выдвигает требования к качеству 
продуктов в силу их разнообра-
зия. Ею определены требования 
к построению работы в организа-
ции, приводящей к повышению ка-
чества продуктов и услуг. В основе 
системы лежит процессный под-
ход: деятельность структуры рас-
сматривается как совокупность 
последовательных процессов. Ре-
зультатом каждого процесса явля-
ется определенный продукт. Каж-
дое подразделение выступает по-
требителем и поставщиком различ-
ных продуктов. 

На основе принципов менед-
жмента качества формируется по-
литика в области качества, то есть 
определяются общие намерения и 
направления деятельности в дан-
ной области. Политика в области 
качества включает цели, которые 
устанавливаются для каждого под-
разделения и уровня организации: 
планирование качества, управле-
ние им, улучшение качества, ре-
зультативность и эффективность. 
В процессе планирования опреде-
ляются необходимые операцион-
ные процессы и соответствующие 
им ресурсы для достижения целей 
в области качества. Постановка це-
лей и поиск возможностей улуч-
шения качества является постоян-
ным процессом.

Качество достигается в резуль
тате: 

•  осознания высшим руко-
водством необходимости посто-
янного улучшения качества,

•  освоения персоналом про-
цессного подхода к организации 
работы,

•  удовлетворения запросов и 
ожиданий потребителей создан-
ными продуктами,

•  предотвращения проблем, а 
не выявления их после возникно-
вения.

Большое внимание вопросам 
повышения качества банковских 
продуктов было уделено Ассоци-
ацией Российских банков. Ею бы-
ла предложена «Концепция стан-
дарта качества банковского про-
дукта», реализация которой пре-
следует цели более полного удо-
влетворения интересов клиентов, 
улучшения управления рисками, а 
также развития вторичного рынка 
банковских продуктов. 

Качество банковского кредит-
ного продукта клиент оценивает, 
сравнивая собственные  ожида-
ния с непосредственным воспри-
ятием в процессе потребления и 
осмысления после его получения. 
Качественный банковский про-
дукт удовлетворяет и в некоторой 
степени предвосхищает экономи-
ческие запросы клиента (получе-
ние дохода, кредита, экономии 
затрат, времени), психологиче-
ские (безопасность, удобство, на-
дежность, индивидуальный под-
ход), социальные (общественное 
признание). Другими словами, с 
одной стороны, клиент оценива-
ет непосредственно кредитный 
продукт (что получает), с другой 
– условия получения продукта, 
квалификацию, компетентность 
и доброжелательность персона-
ла (как получает). Совокупность 
характеристик непосредственно 
продукта и условий его доведе-
ния до клиента составляет каче-
ство банковского кредитного про-
дукта.

Клиентоориентированный биз
нес: кредитные организации как 

финансовые супермаркеты

Тенденция современного бан-
ковского обслуживания физиче-
ских лиц – превращение кредитных 
организаций в финансовые супер-
маркеты. В условиях, когда огра-
ничены ресурсы, процентная мар-
жа, банки стремятся увеличивать 
комиссионные доходы, предлагая 
клиентам помимо кредитных про-
дуктов продукты страховых и ин-
вестиционных компаний. Для этого 
разрабатываются так называемые 
«связанные продукты», содержа-
ние которых состоит в том, что ес-
ли клиент часть средств направля-
ет в фонд накопительного страхо-
вания жизни, то он получает более 
высокий процент по размещенному 
в банке депозиту. Либо, если кли-
ент приобретает пай в паевом инве-
стиционном фонде, он также имеет 
возможность более выгодно раз-
местить средства в депозит. Вос-
требованы клиентами банков такие 
продукты страховых компаний, как 
ОСАГО, страхование жизни и здоро-
вья выезжающих за рубеж, страхо-
вание транспортного средства вы-
езжающего за рубеж, страхование 
путешествующих, включающее за-
щиту дома на время путешествия 
от рисков кражи и разрушений, 
страхование жизни и здоровья от 
несчастного случая, а также пенси-
онное накопительное страхование. 
Программы страхования жизни и 
здоровья, риска недобровольной 
потери работы, рисков незаконного 
использования кредитной карты, 
ограбления при   снятии наличных 
включаются в пакет услуг, предо-
ставляемых при оформлении кре-
дитной карты.

Кроме того, обеспечивая ком-
плексное кредитно-финансовое 
обслуживание клиента, с одной 
стороны, и пополнение комисси-
онных доходов, с другой, банки 
предлагают структурированные 
продукты ведущих страховых 
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компаний. Например, продукт 
Allianz  Unique компании Allianz 
РОСНО Жизнь, который обеспе-
чивает большую доходность, чем 
инвестирование средств в нако-
пительное страхование жизни, 
депозиты и облигации. Доход-
ность продукта сопоставима с ин-
вестированием средств в паевые 
инвестиционные фонды при бо-
лее низком уровне риска. Содер-
жание продукта состоит в сле-
дующем. Страхователь – физи-
ческое лицо в возрасте от  18 до 
65 лет – заключает договор стра-
хования жизни на 7 лет. Выгодо-
приобретатели (в количестве до 
4 человек) назначаются  страхо-
вателем. Взнос вносится единов-
ременно. Одна часть взноса на-
правляется на страхование жиз-
ни. Другая инвестируется в соот-
ветствии индексом РТС. По исте-
чении 7 лет страхователь получа-
ет сумму, включающую первона-

чальный взнос и дополнительный 
инвестиционный доход. В случае 
его смерти в период страхования 
первоначальный взнос и допол-
нительный инвестиционный до-
ход получают  выгодоприобрета-
тели. 

Преимущества продукта для 
клиента состоят в следующем:

•  более высокая доходность, 
что обеспечивается инвестирова-
нием части размещенных средств 
на фондовом рынке в соответ-
ствии с индексом РТС;

•  в случае досрочного расто-
ржения договора дополнительная 
доходность начисляется на вы-
купную сумму в полном размере;

•  налоговые льготы. Нало-
гооблагаемая база снижается на 
ставку рефинансирования ЦБ РФ. 
В результате уплачиваемый подо-
ходный налог ниже, нежели в слу-
чае инвестирования в паевые ин-
вестиционные фонды;

•  преференции выгодопри
обретателей: 

– в случае смерти страхова-
теля выгодоприобретатели сразу 
получают первоначальный взнос 
и дополнительный инвестицион-
ный доход;

– неделимость страховой вы-
платы при имущественных спо-
рах;

– наименьшие налоговые по-
тери при передаче своих сбереже-
ний близким.

Познание основных этапов и 
современных тенденций разви-
тия банковского обслуживания 
физических лиц позволит: клиен-
там стать более требовательны-
ми к предлагаемым банками про-
дуктам, качеству банковского об-
служивания, банкам – развивать 
клиентоориентированный бизнес, 
а все в целом  будет способство-
вать современному развитию кре-
дитного рынка.
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МОДЕЛЬ ПОСТРОЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОЙ ИЕРАРХИИ  
УПРАВЛЕНИЯ В ОРГАНИЗАЦИИ
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Финансовый университет при Правительстве РФ
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Первые концепции иерархических структур управления сложились еще с древних времен. Само слово 
«hieros» переводится как священный, тогда как вторая часть определения «arhe» обозначает власть (т.е. 
священная власть). В рамках системного анализа иерархия понимается как определенное взаимораспо-
ложение частей или элементов организации (целой части) в некотором порядке, как правило, от низшего 
к высшему параметру. Примером иерархической структуры является понятие «иерархической лестницы».

Ведь система управления не случайно располагает свои цепочки, звенья, элементы определенным об-
разом по уровням определенной соподчиненности для того, чтобы такое расположение давало необходи-
мую эффективность. Иначе все структурные единицы системы могли бы располагаться в любом порядке 
вне всякой логики и симметрии; в общем случае отсутствовали бы вертикальные иерархические цепочки. 
Но в реальности иерархия не только существует, но и является неотъемлемым атрибутом любой организа-
ции. То есть расположение элементов системы по критерию подчинения дает более эффективный резуль-
тат, чем любое другое. [1].

Надо отметить, что топ-менеджеры иерархии, обладая большими правами, имеют возможность быстро 
урегулировать конфликты, что помогает достижению цели. 

Необходимость единого подхода к построению эффективной структуры  
управления организациями

Иерархия управления способствует повышению эффективности взаимодействия кадров с помощью 
контроля и планирования финансовых, технологических и др. потоков на предприятии. С другой стороны, 
реализация функций управления требует больших затрат. В связи с этим главным фактором эффективно-
сти организации является построение оптимальной иерархии управления. 

Существуют следующие основные модели иерархий управления [2]: 
•  многоуровневые симметричные иерархии;
•  иерархии знаний;
•  иерархии информационной обработки информации;
•  иерархия и теория команд;
•  иерархии принятия решений;
•  иерархии и теория контрактов.
Перечисленные модели управления организациями не позволяют определить единый подход к постро-

ению эффективной структуры управления организациями. Упомянутые выше модели довольно сильно 
отличаются друг от друга не только математическими формулами, но и построением структуры звеньев 
управления. 

Наиболее перспективным является представление базовой модели управления в монографии А.А. Во-
ронина и С.П. Мишина [3], анализирующей иерархию, которая координирует работу множества исполни-
телей. Важная роль отводится функциям затрат менеджеров, которые зависят от потоков исполнителей 
между менеджерами. Особо нужно подчеркнуть, что лишь при наличии конкретной, строго формализо-
ванной функции затрат менеджеров можно поставить задачу о поиске эффективной иерархии управления. 
А.А. Воронин и С.П. Мишин детально анализируют построение оптимальной иерархии над симметричной 
производственной линией, а также доказывают оптимальность дивизиональной, функциональной и ма-
тричной иерархии при соответственных технологических потоках.

Сформулируем общую задачу нахождения эффективной иерархии управления. 
Задается определенное множество исполнителей N , множество допустимых иерархий Ω⊆Ω(N) , а так-
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же функция затрат 
C:→[0+∞]. 
Задача состоит в том, чтобы найти иерархию с 

минимальными затратами, то есть нужно найти
H* ∈ ArgminH∈

 C(H).
Совокупность допустимых иерархий  мо-

жет входить в множество (N) , которое управля-
ет исполнителями, а также являться его подмноже-
ством. 

В случае, если число исполнителей в органи-
зации составляет малое количество, то задача на-
хождения эффективной иерархии сводится к пере-
бору построения всех возможных иерархий. Одна-
ко в большинстве случаев нельзя построить огром-
ное количество возможных вариантов иерархий и 
определить функцию затрат менеджеров для всех 
иерархий из множества  . В этом случае необхо-
дим специальный алгоритм, зависящий от фактор-
ных значений иерархии – числа менеджеров, коли-
чества исполнителей и т.д. Поэтому для нахождения 
оптимальной иерархии необходимо дать обоснован-
ное предположение о функции затрат. Предположе-
ние о структуре функции может быть основано на 
эмпирических исследованиях или обосновываться, 
исходя из финансово-экономических концепций. 

Прежде чем подробно перейти к секционным за-
тратам, сформулируем утверждения (i-iii) об опти-
мальной иерархии управления.

В организации обязательно существует опти-
мальная иерархия управления, если:

•  все исполнители управляют разными группа-
ми сотрудников; (i)

•  существует один менеджер, который не имеет 
над собой начальника. Этому топ-менеджеру подчиня-
ются все остальные менеджеры и исполнители; (ii)

•  среди сотрудников, которые непосредственно 
подчинены одному менеджеру, ни один не управля-
ет другим. [4] (iii)

Использованные виды секционных функций, 
приводимых Губко и Мишиным, не исчерпывают все 
типы функций затрат, которые могут быть описаны 
с помощью степенных функций. Исходя из опреде-
ления секционной функции [5], можно ее задать в 
следующем виде:

{ a11 × y1 + a21 × y2 + a31 × y3 + ... + am1 × yn ≥ C1

        a12 × y1 + a22 × y2 ... + am2 × yn ≥ Cn

S(y) = b1 × y1 + b2 ×  y2 + ... bn  ×  yn   →  min

В процессе управления группой людей менед-
жер тратит различные ресурсы: интеллектуальные, 
сырьевые, информационные и т.д. Иными словами, 
за единицу времени будет истрачено определенное 

количество ресурсов. В качестве единицы измере-
ния иногда целесообразно взять единицу расхода 
конкретного ресурса. 

Таким образом, в функции 
a11 × y1 + a21 × y2 + a31 + ... + am1 × yn ≥ C1
коэффициенты a11, a21, am1 соответствуют нормам 

расхода различных ресурсов (сырья, информации, и 
т.д. ) в процессе управления менеджером группой 
исполнителей. 

y1, y2, yn – реальный расход соответствующих ре-
сурсов за единицу времени. Назовем функцию 

a11 × y1 + a21 × y2 + a31 + ... + am1 × yn – функцией за-
трат с нормативными коэффициентами.

Заметим мимоходом, что для построения опти-
мальной модели необходимо, чтобы себестоимость 
самих ресурсов была минимальной, поэтому целе-
вая функция стремится к минимуму. Для нас самое 
важное отметить, что функция затрат

a11 × y1 + a21 × y2 + a31 + ... + am1 × yn    линейна. При-
чем число n может соответствовать числу уровней 
иерархии. Для анализа линейной функции

a11 × y1 + a21 × y2 + a31 + ... + am1 × yn  преобразуем 
ее в более удобный для исследования вид. Для это-
го рассмотрим частный случай функции, где менед-
жер расходует технологический ресурс и информа-
ционный ресурс. (a11 – норма расхода технологиче-
ского ресурса за 1 ед. времени и a21 – норма расхо-
да информационного ресурса за 1 ед. времени). 

Функция имеет вид  С(H) = a11 × y1 + a21 × y2. Не-
трудно заметить, что она может быть легко преоб-
разована в обыкновенную линейную функцию вида 
C(H)= kx + b. Эта функция при K ≠ 0   монотонная: 
возрастает при K > 0 и убывает при K < 0 

Если секционная функция монотонная, то суще-
ствует оптимальная иерархия [6] . 

Модель построения оптимальной иерархии 
управления на конкретном примере фирмы

Рассмотрим иерархию управления одной не-
большой фирмы. В качестве таковой приводятся 
эмпирические данные. Построим секционную функ-
цию затрат иерархии управления этой фирмы. Ие-
рархия управления одного из департаментов фир-
мы состоит из начальника департамента, двух заме-
стителей, одного начальника отдела и четырех ис-
полнителей. Каждый исполнитель, взаимодействуя 
с внешней средой или получая информацию от дру-
гого исполнителя, выполняет определенный объем 
работы (проводит переговоры с клиентами, готовит 
договор, передает договор на утверждение и т.д.). 
Каждый исполнитель, учитывая свою индивидуаль-
ную особенность, тратит разное количество инфор-
мации для обработки данных за единицу времени. 
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(Например, операционист, используя конкретную 
установленную программу на персональном ком-
пьютере, обрабатывает договоры перестрахования. 
В процессе работы будут задействованы внутренние 
информационные ресурсы организации).

Мы имеем соответствующие нормы расхода ин-
формационных ресурсов для соответствующих ис-
полнителей : 

2 ед. – норма расхода информационного ресур-
са исполнителем w1 за 1 час в данном управленче-
ском потоке;

4 ед. – норма расхода информационного ресурса 
исполнителем w2 за 1 час; 1.5 ед. – норма расхода ин-
формационного ресурса исполнителем w3 за 1 час;

 3.5 ед. – норма расхода информационного ре-
сурса исполнителем w4 за 1 час. 

Приведем конкретный пример на построенной 
секционной функции затрат. По эмпирическим под-
счетам, секционная функция определялась выраже-
нием (был проведен срез объема работ за неделю 
каждым сотрудником в департаменте)

С(H) = 2y1 + 4y2 + 1.5y3 + 3.5y4, 
у – величины реальных расходов информаци-

онных ресурсов исполнителей в данной страховой 
организации, которые работают под руководством 
одного начальника отдела и двух заместителей де-
партамента. Такое построение функции затрат име-
ет место, когда исполнители берут на обработку 
определенное количество договоров перестрахова-
ния. Первый исполнитель получает определенный 
перечень договоров, архивирует его, затем передает 
следующему исполнителю и т.д.

Построим иерархию управления. См. рисунок 
ниже. Введем несколько дополнительных понятий: 

N = {w, ... wn} – множество исполнителей.
Введем понятие функции потока в данном управ-

ленческом цикле: 
F : (N ∪ {wenv}) × (N ∪ { wenv}) → RP

+, 
где w – это исполнители, а wenv – взаимодействие 

с внешней средой.

M4

M2 M3

M1

4 W1 1 W2 6 W3 1 W4 4

Рис. 1. Иерархия управления фирмы Х

Исполнители, принадлежащие множеству
N - w', w'' ∈ N –  будут составлять вектор  ƒ(w',w''), 

определяющий интенсивность управленческого по-

тока между w',w'' . Вектор ƒ(w',w'')  содержит опре-
деленное число положительных компонентов. Каж-
дый компонент показывает интенсивность опреде-
ленного типа взаимодействия между исполнителя-
ми. Такой тип взаимодействия может быть матери-
альный, информационный и т.д. В примере с нашей 
фирмой такой тип взаимодействия рассматривает-
ся как информационный. То есть можно сказать, 
что существует определенный тип взаимодействия 
между исполнителями, который будет определять 
функцию потока ƒ. Если между исполнителями от-
сутствует связь, то такой поток равен 0.

В нашем примере
ƒ(wenv,w1) = λ
ƒ(w2,w3) = λ2
ƒ(w3,w4) = λ3
ƒ(w4,wenv) = λ4,

где λ1, λ2, ƒ3, ƒ4 – векторы интенсивности пото-
ков между исполнителями. Данный пример можно 
иллюстрировать следующим образом.

Исполнитель W1 получает определенную инфор-
мацию на обработку от контрагента (количество до-
говоров ), производит первичную обработку инфор-
мации, (например – архивацию данных на локаль-
ном сервере) и передает результат обработки испол-
нителю W2, который, в свою очередь, производит 
вторичную обработку информации в соответствии с 
измененными критериями по заданию руководства, 
далее вносит в договоры необходимые изменения, 
а затем передает их третьему исполнителю, кото-
рый должен связаться с юридическим департамен-
том и так далее. Последний исполнитель W4 после 
выполнения операции может завершить обработку 
информации и «ретранслировать» готовый, подпи-
санный договор ожидающему клиенту. Вся эта опе-
рация требует расхода необходимых информацион-
ных ресурсов со стороны исполнителей.

Теперь выпишем сумму управленческих пото-
ков, в которых участвуют менеджеры M при управ-
лении с каждым исполнителем:

M1: ƒ(w 2,w3),  
M2: ƒ({w1},{w2,w3}),
M3: ƒ({w4},{w2,w3})
M4: ƒ({w1,w2,w3},{w2,w3, w4}),
(Пояснение: любой менеджер управляет теми 

потоками внутри подчиненной группы, которые не 
управляются подчиненными менеджерами. Менед-
жер управляет потоками между подчиненной груп-
пой и всеми остальными исполнителями и внешней 
средой).

В соответствии с данными фирмы, собранными 
за неделю, эти потоки можно расписать следующим 
образом:
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ƒ(wenv,w1) = 4,
ƒ(w1,w2) = 1,
ƒ(w2,w3) = 6,
ƒ(w3,w4) = 1,
ƒ(w4,wenv) = 4.

Подставляем эти значения в нашу функцию затрат
C(H) = 2y1 + 4y2 + 1.5y3 + 3.5y4
Получаем: 

M1: ƒ(w2,w3) = 2 × 0 + 4× 6 + 1.5 × 1 + 3.5 × 0 = 25.5
M2: ƒ({w1},{w2,w3}) = 1 × 2 + 4 × 1+ 1.5 × 1 + 3.5 × 0 = 7.5
M3: ƒ({w4},{w2,w3}) = 1 × 3.5 + 4 × 1 + 1.5 × 1 = 9
M4: ƒ({w1,w2,w3},{w2,w3, w4}) = 11

Таким образом, общие затраты иерархии –  
С(Н)= 55. Убедимся, что найденные затраты являют-
ся минимально возможными. Обозначим найден-
ную иерархию H* – как оптимальную, которая удов-
летворяет условиям (i) – (iii). В иерархии H* должен 
найтись хотя бы один менеджер «m», которому не 
подчинены другие менеджеры.

Если «m» руководит тремя и более исполните-
лями, то величина управленческого потока будет не 
менее девяти. Считаем затраты при таком раскладе, 
подставляя в нашу функцию, искомый результат – 
не менее 99 (2×9+4×9+1.5×9+3.5×9=99). Менеджер 
«m» управляет ровно двумя исполнителями.

Если менеджер «m» управляет двумя исполни-
телями, которые работают в управленческом потоке 
«не подряд» ( например, w1 и w3), то менеджер «m» не 
управляет «внутренним потоком», а лишь участвует в 
управлении внешними. В этом случае целесообразно 
удалить такого менеджера, подчинив исполнителей SH 
(m) непосредственным начальникам «m», причем их 
затраты не изменятся, а это противоречит оптималь-
ности. Из вышеизложенного следует, что менеджеру 
«m» могут быть подчинены только два исполнителя, 
идущие в линии подряд в соответствии с циклами тех-
нологического процесса.

В случае, если менеджеру m подчинены испол-
нители w1 и w2 (или w3 и w4 ), то затраты составят

C(H) =  2×6 + 4×6 + 1.5×6 + 3.5×6 = 66.
К этой сумме нужно еще добавить затраты выс-

шего менеджера, который участвует в управлении 
внешними потоками. Затраты высшего менеджера 
будут не менее 

C(H) = 2×6 + 4×6 + 1.5×6 + 3.5×6 = 6
То есть составят 114. А это опять противоречит 

оптимальности H*.
Итак, мы имеем только нашу исходную опти-

мальную иерархию, где C(H) = 55 и только одного 
менеджера m нижнего уровня.

В нашем примере этот менеджер «m» управляет 
исполнителями w2 и w3, то есть наибольшим пото-
ком ƒ(w2,w3) = 6.

На рис. 2 приведены неоптимальные иерархии 
управления.

Отметим, что приведенный пример доказывает 
общее правило менеджмента: самые интенсивные 
потоки должны быть сосредоточены на самых низ-
ких уровнях иерархии управления.

В приведенном выше примере даны модели по-
строения оптимальной иерархии управления, где 
затраты менеджера явно зависят от интенсивности 
потока этой сети.

В реальности же интенсивность потока между 
конкретными исполнителями может меняться, од-
нако за значительный период времени (несколь-
ко месяцев или полгода) рассмотрим поток как не-
изменный. То есть в нашем примере функция «f» и 
множество «N» определены на отрезке времени и 
они неизменны. 

Авторская методика оценки эффективности 
иерархической системы управления

Рассмотрев вышеописанную модель иерархий 
управления, автор считает целесообразным предло-
жить следующую методику оценки эффективности 
организаций.

Описанная модель иерархии управления может 
быть применима ко всем без исключения формам 
организаций.

H1 H2 H3

M1 M1 M1

M2 M2 M2

M3 M3

W1 w2 w3 w4 W1 w2 w3 w4 W1 w2 w3 w4

Рис. 2. Неоптимальные иерархии управления
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Таблица 1
Методика оценки эффективности иерархической структуры управления

I. Этап 1. Определить к какому виду относится органи-
зация (банк, страховая компания, аудиторская 
компания).
2. Определить тип иерархии управления в орга-
низации (восходящая, нисходящая, 2-х уровне-
вая иерархия, последовательная иерархия, дре-
вовидная и т.д.).
3. Определить, является ли существующий тип 
иерархии оптимальным для организации и един-
ственно приемлемым.

II. Этап Построение функции затрат менеджеров.
Определение к какому классу относится функ-
ция затрат (секционная, однородная, неоднород-
ная, сужающаяся, монотонная).

На основе эмпирических данных 
построить функцию затрат (функ-
ция может быть квадратичная, ку-
бическая или линейная).

III Этап Установление точного размера управленческих 
затрат менеджеров и всей иерархии в целом.
«Верхняя и нижняя оценка затрат иерархии».
Определение оптимальной нормы управления.
Определение предельно допустимого размера 
управленческих затрат. 

Подсчет управленческих затрат с 
учетом специфики конкретной ор-
ганизации
(например, оценка многокомпо-
нентного технологического про-
цесса с информационными и ма-
териальными потоками).

IV Этап Проверка иерархии «на оптимальность»
Поиск путей снижения управленческих затрат. 

На основе уже определенной 
функции затрат моделируется 
оптимальное решение.
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но очевидно, что в процессе работы подчиненные расходу-
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НАУЧНЫЕ РАЗРАБОТКИ И ОБРАЗОВАТЕЛЬНЫЕ ПРОГРАММЫ 
ДЛЯ МОДЕРНИЗАЦИИ ОТЕЧЕСТВЕННОЙ СИСТЕМЫ СТРАХОВАНИЯ 

ХОМИНИЧ И.П., д.э.н., проф., зав. кафедрой «Страхование», 
Российский экономический университет им. Г.В. Плеханова

hvv@aha.ru

Недавно в Российском экономическом университете имени Г.В. Плеханова был создан научно-исследо-
вательский институт Управления рисками и страхования. Проект создания НИИ  получил одобрение ряда 
известных организаций, давно и успешно работающих в данной области, профессионально занимающих-
ся страхованием сельскохозяйственных, экологических, природно-климатических  рисков с применением 
самых современных научных разработок и инновационных подходов, реализуя их на практике. К числу ор-
ганизаций, с которыми уже налажены дружественные деловые и научные связи, относятся Федеральное 
агентство по государственной поддержке страхования в сфере агропромышленного производства Мин-
сельхоза России, Научно-исследовательский Центр по управлению рисками в сельском хозяйстве и окру-
жающей среде (Испания),  Университет им. Гульермо Маркони в Риме (Италия) и др. Кроме того, многие 
страховые компании России, Испании, Италии заинтересованы в осуществлении российских и международ-
ных инновационных, научно-исследовательских проектов в области страхования аграрных, погодных, эко-
логических, катастрофических рисков, а также в подготовке соответствующих специалистов. 

Принимая решение о создании НИИ «Управление рисками и страхование», Ученый совет Плехановско-
го университета во главе с ректором д.э.н., проф. Гришиным В.И. руководствовался объективно назревшей 
необходимостью концентрированно обобщить и использовать в российских условиях накопленный в мире 
научный и практический опыт выявления, оценки, страхования и предупреждения нарастающих глобаль-
ных рисков.  Кроме того, принят во внимание и тот факт, что руководство страны в последнее время не-
однократно заявляло о необходимости модернизации страховой отрасли и формирования эффективной 
государственной политики в сфере страхования.1 Очевидно повышение внимания органов исполнительной 
и законодательной власти на федеральном и региональном уровнях к развитию страхования, в т.ч. и к во-
просам  теории и методологии страхования (страховой науки) и подготовки, переподготовки кадров для 
страховой отрасли. Такой подход обусловлен серьезными вызовами, связанными как с внутренними со-
циально экономическими проблемами России (пенсионная реформа и модернизация системы здравоох-
ранения, природно-климатические, техногенные катастрофы), так и с общемировыми процессами (поиск 
инструментов управления системными рисками, глобальный продовольственный кризис2, нарастание гло-
бальных рисков глобальных климатических изменений3, природных катастроф, вирусных пандемий ско-
та и птицы). Эти вызовы требуют формирования эффективных механизмов страховой защиты от рисков.

Создание института следует рассматривать как еще один важный, закономерный шаг в развитии науч-

1 Утверждён перечень поручений по итогам совещания по экономическим вопросам. 14 сентября 2010 года. Официаль-
ный сайт Президента России. http://kremlin.ru/assignments/8909; Выступление В.В. Путина на XXII съезде Ассоциации кре-
стьянских (фермерских) хозяйств и сельскохозяйственных кооперативов России 2.03 2011 г. http://premier.gov.ru/events/
news/14315/ и др.
2 Если в 2007 г., по данным ООН, продовольственного резерва всех стран мира хватило на 169 дней потребления, то в 2008 г. 
– лишь на 53 дня, что явилось наиболее низким уровнем за последние 30 лет и послужило дестабилизирующим факто-
ром для многих развивающихся стран, оказавшихся на пороге голода. //Рау В.В. Глобальный продовольственный кризис и 
перспективы российского животноводства.  http://institutiones.com/agroindustrial/1368-globalnyj-prodovolstvennyj-krizis.html
3 Эксперты Всемирного фонда дикой природы (WWF) прогнозируют, что из-за таяния льдов в Арктике и Антарктиде к концу 
XXI века уровень мирового океана поднимется более чем на метр. В результате, как сообщается в докладе фонда «Влия-
ние климата Арктики: глобальные последствия», изменятся океанические течения во всем мире, а затем и климатические 
показатели, в т.ч. в Северной Америке и континентальной Европе. Это грозит проблемами  для местных флоры и фауны, 
сельского хозяйства и обеспечения водой  (Агрострахование и кредитование, 2011, № 3, с. 15).
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но-образовательной базы стра-
хования как одного из приоритет-
ных направлений деятельности 
университета и профильной ка-
федры, которая функционирует с 
1993 года и скоро будет отмечать 
20-летний юбилей. Плехановка не 
случайно активно развивает стра-
ховое направление как в науке, 
так и в подготовке  специалистов. 
Такое отношение к страхованию 
обусловлено тем, что традиции 
страховой науки и страхового об-
разования в Плехановском уни-
верситете имеют исторические 
корни и ведут свое начало с Мо-
сковского коммерческого инсти-
тута, в котором с 1907 года сту-
дентам читался курс «Страховое 
дело и страховая политика». Ав-
тором курса и лектором в студен-
ческой аудитории являлся Нико-
лай Николаевич Щепкин – извест-
ный российский политический 
деятель, Член Государственной 
Думы III и IV созывов, внук вели-
кого русского актёра, основателя 
Малого театра Михаила Семёно-
вича Щепкина. Николай Николае-
вич Щепкин имел много чинов и 
званий. При этом был товарищем 
директора Северного страхово-
го общества, лектором  Москов-
ского коммерческого института и 
автором одного из первых отече-
ственных учебников по страхово-
му делу. 

18 марта 2011 г. в РЭУ им. 
Г.В.  Плеханова состоялась Меж-
дународная научно-практическая 
конференция «Современные тех-
нологии в страховании: тарифи-
кация, урегулирование, сопрово-
ждение (на примере автоКАСКО 
и добровольного медицинского 
страхования – ДМС)». Организато-
рами конференции стали Россий-

ский экономический университет 
им. Г.В. Плеханова (кафедра Стра-
хования, Финансовый факультет) 
и компания «Ernst & Young», груп-
па страховых и актуарных реше-
ний4. 

В конференции приняли уча-
стие 128 гостей из 26 организа-
ций, в т.ч. 21 – страховые. Кроме 
того, участвовали преподаватели 
ведущих московских вузов, руко-
водители государственных регу-
лирующих структур и саморегу-
лируемых организаций.

С научно-практической точки 
зрения это событие стало весь-
ма плодотворным, поскольку по-
зволило не только пролить свет 
на современные тренды разви-
тия страхового рынка в России, 
но дало возможность и получить 
«обратную связь» со стороны 
страховщиков-практиков на про-
исходящие на рынке трансфор-
мации и законодательные изме-
нения.

На пленарном заседании бы-
ли представлены доклады топ-
менеджеров крупнейших рос-
сийских страховых организаций 
– А.П. Артамонова, генерально-
го директора перестраховочной 
компании «Москва Ре», Р.М. Ко-
нурбаева, вице-президента ООО 
«Росгосстрах», А.П. Архипова, ге-
нерального директора компании 
«Ингосстрах-М», И.С. Фатьяно-
ва, зам. генерального директора 
ОСАО «Россия» и др.

Основной круг обсуждаемых 
вопросов был связан с урегулиро-
ванием убытков,  андеррайтингом 
в страховых организациях, цено-
образованием на страховые услу-
ги, актуальными проблемами пере-
страхования, а также обеспечени-
ем прав страхователей в России.

По проблемам развития стра-
хового рынка России в целом, а 
также по стратегически важным 
направлениям, связанным с мо-
дернизацией систем сельскохо-
зяйственного и добровольного 
медицинского страхования, вы-
ступили А.П. Коваль (руководи-
тель Федеральной службы стра-
хового надзора), В. В. Щербаков 
(директор Федерального агент-
ства по государственной под-
держке страхования в сфере аг-
ропромышленного производства 
Минсельхоза России), А.Е. Янин 
(руководитель отдела рейтингов 
страховых компаний Департамен-
та рейтингов агентства «Эксперт 
РА»).

Своевременным и ярким меро-
приятием конференции  стала яр-
марка в области IT решений для 
страховщиков. Были представле-
ны решения контакт-центра Инкап 
– Капелла; решения-платформы 
ИТ-приложений (Diasoft, Guidewire, 
FADATA, Автоинжиниринг, Areplan, 
Oracle, ADV). Большинство этих 
компаний – иностранные, давно 
работающие на российском рын-
ке. В ходе ярмарки участники име-
ли возможность ближе познако-
миться с новациями в области IT 
решений, в том числе по медицин-
скому и автомобильному страхо-
ванию. 

На конференции обсужда-
лись также проблемы страхового 
образования, с которыми сталки-
ваются не только страховые орга-
низации, но и госкорпорации, до 
сих пор не имеющие комплекс-
ных программ страховой защиты 
от рисков,  предприятия всех от-
раслей национального хозяйства, 
ведомства, которые уже присту-
пили к формированию внутрен-

4 Опубликованы подробные обзоры о результатах конференции: Финогенова Ю.Ю., Дик Е.В. Итоги международной научно-
практической конференции «Современные технологии в страховании: тарификация, урегулирование, сопровождение (на 
примере автоКАСКО и ДМС)»//Вестник РЭУ им. Г.В. Плеханова, 2011, № 3; Финогенова Ю.Ю. Репортаж о международной 
научно-практической конференции «Современные технологии в страховании: тарификация, урегулирование, сопровожде-
ние (на примере автоКАСКО и ДМС)»//Финансы, 2011, № 4.
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них структур по управлению ри-
сками и страхованию, а также  
федеральные и субфедеральные 
внебюджетные фонды социаль-
ного назначения (пенсионные, со-
циального страхования, обяза-
тельного медицинского страхова-
ния). Потребность национального 
хозяйства в страховых специали-
стах с хорошей базовой подготов-
кой весьма высока и стремитель-
но возрастает по мере развития 
страховой деятельности в стране 
и усиления внимания власти к ка-
честву и масштабам предоставля-
емых страховых услуг .

Основными тенденциями  кри-
зисной кадровой ситуации на рос-
сийском страховом рынке явля-
ются:  

•  постоянные кадровые пере-
мещения на рынке страховой от-
расли; 

•  нехватка специалистов с ба
зовым экономическим, страховым 
образованием, имеющим опыт ра-
боты в страховых организациях; 

•  превышение спроса над пред-
ложением в сравнении со смежны-
ми сегментами финансового рын
ка (например, банковской деятель
ностью);  

•  повышение требований к 
соискателям начальных  позиций 
в компаниях;  

•  резкий рост предложений на 
позиции, связанные с расширени-
ем филиальной сети при гаранти-
ровании центральными офисами 
весьма привлекательных условий 
для работы в региональных под-

разделениях  (зарплата, высокие 
должности, гарантия возврата в 
центральную компанию на более 
высокую должность и зарплату). 

С учетом этого в Плеханов-
ском университете в 2011 году 
впервые в стране открыт новый 
самостоятельный (обособленно 
от профиля «Финансы и кредит») 
профиль «Страхование» в рамках 
Государственного образователь-
ного стандарта подготовки бака-
лавров по направлению «Эконо-
мика»5. Он включен в перечень 
предлагаемых абитуриентам об-
разовательных бакалаврских про-
грамм. В составе действующего в 
течение многих лет на базе РЭУ 
Учебно-методического объедине-
ния (УМО) по направлению «Эко-
номика» создан Учебно-методи-
ческий совет по профилю «Стра-
хование», к деятельности которо-
го планируется привлечь предста-
вителей бизнеса, ведущих вузов, 
саморегулируемых организаций, 
госструктур.

Задача разработчиков про-
филя создать и «запустить» со-
временную, инновационную об-
разовательную программу под-
готовки бакалавров экономики по 
профилю «Страхование», которая 
обладала бы следующими  пре
имуществами:

– сочетанием хорошей теоре-
тической подготовки с изучением 
практики (договоры с предприяти-
ями, организациями – работодате-
лями всех отраслей экономики на 
подготовку страховых кадров);

– сочетанием фундаменталь-
ной экономической, финансовой, 
математической подготовки со 
специализациями в области стра-
хования; 

– наличием международной 
компоненты, которая реализуется 
через изучение иностранных язы-
ков, организацию стажировок за 
рубежом, в иностранных компа-
ниях в России, обмен студентами 
и преподавателями с зарубежны-
ми вузами-партнерами);

– наличием технологической 
компоненты (платформа e-learn-
ing с новейшими обучающими 
технологиями). 

Первой «пробой пера»  в ком-
плексе мероприятий по «запу-
ску» нового профиля стал учеб-
ник «Страхование» для бакалав-
ров, подготовленный коллекти-
вом преподавателей кафедры и 
выпущенный недавно издатель-
ством «Магистр». Коллеги зна-
ют, что подготовка большого кол-
лективного учебника – длитель-
ный, сложный процесс. Пока шла 
работа над учебником, начался и 
завершился глобальный эконо-
мический кризис, сложились но-
вые тенденции на страховом рын-
ке, произошли изменения в рос-
сийском законодательстве6, даже 
реорганизован надзорный орган7. 
Поэтому у творческого коллек-
тива авторов есть все основания 
приступить к работе над новым 
изданием учебника.

Формирование современных 
образовательных программ долж-

5  Подробнее познакомиться с содержанием Основной общеобразовательной программы (ООП) профиля «Страхование» 
можно на официальном сайте РЭУ имени Г.В. Плеханова http://www.rea.ru/Main.aspx?page=UMO. Кроме того, рекомендуем 
прочитать статью «Кадры для агрострахования: спрос минус предложение?» в журнале «Агрострахование и кредитование», 
2011, № 5, с.19-20, в которой проф. И.П. Хоминич разъясняет содержание новой образовательной программы.
6 Например, с 1 января 2011 года вступил в силу Федеральный закон № 326-ФЗ «Об обязательном медицинском страхо-
вании», с 1 января 2012 – Федеральный закон N 225-ФЗ «Об обязательном страховании гражданской ответственности 
владельца опасного объекта за причинение вреда в результате аварии на опасном объекте», с 1 января 2012 года – Феде-
ральный закон от 25 июля 2011 года N 260-ФЗ г. Москва «О государственной поддержке в сфере сельскохозяйственного 
страхования» и т.д.
7 В соответствии с указом Президента РФ от 4 марта 2011 года о присоединении Росстрахнадзора к ФСФР и о создании на 
базе последней органа по меганадзору за финансовыми рынками в настоящее время проводятся мероприятия по реорга-
низации страхового надзорного органа (распоряжение правительства № 1261-р от 20 июля 2011 г.).
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но базироваться на результатах на-
учных исследований кафедры, ее 
преподавателей, аспирантов, сту-
дентов. Именно таким подходом 
руководствуется коллектив кафе-
дры Страхования РЭУ и по пра-
ву считается одним из наиболее 
успешных творческих коллективов 
университета в научном отноше-
нии. В частности, сейчас заканчи-
вается работа над очередной кол-
лективной монографией, в основу 
которой положены результаты двух 
исследований кафедры в рамках 
внутренних грантов университета: 
«Разработка корпоративной пенси-
онной программы негосударствен-
ного пенсионного страхования 
профессорско-преподавательско
го состава и сотрудников вуза» 
(2009 год) и «Разработка корпора-
тивной программы добровольного 
медицинского страхования» (2011 
год). В условиях реформы высшего 
профессионального образования 
считаем такие исследования весь-
ма своевременными и полезными 
для улучшения социального кли-
мата в вузах, поиска механизмов 

финансовой помощи преподава-
телям, сотрудникам в рамках ву-
зовских корпоративных страховых 
программ. Это совершенно новое 
направление, которым начали за-
ниматься в Плехановском универ-
ситете. Если читатели заинтересу-
ются, мы будем рады поделиться 
своими идеями в данной области8.

Есть все основания считать, 
что сегодня отечественная стра-
ховая отрасль находится на подъ-
еме, который естественным обра-
зом сопровождается ошибками, 
противоречиями, конфликтами. 
Взлетов без падений не бывает. 
Вместе с тем уверены, что разви-
тие страхования в России к 2020 
году должно превратиться в од-
но из приоритетных направле-
ний долгосрочной государствен-
ной политики. Без трансформации 
этой сферы в высокоэффектив-
ную, работающую на уровне со-
временных международных тре-
бований, мощную по капитализа-
ции, прозрачную и достоверную по 
информации, свободную от «се-
рых» схем и мошенничества, отве-

чающую потребностям всех субъ-
ектов экономики и общественной 
жизни в страховой защите от на-
растающих рисков невозможно 
решить ни одной крупной страте-
гической задачи, как в экономиче-
ской, социальной, экологической, 
военной, так и в международной 
областях. Об этом свидетельству-
ет успешная практика всех разви-
тых стран мира.

В решение этой стратегиче-
ской задачи свой весомый вклад 
вносят ученые, исследователи, 
преподаватели вузов, рождая на-
учные идеи и обеспечивая высо-
кий уровень подготовки специа-
листов.

От имени руководства Плеха-
новского университета и коллек-
тива кафедры Страхования выра-
жаем глубокую признательность 
журналу «Финансы. Деньги. Ин-
вестиции» за внимание к страхо-
вым проблемам образования и 
науки и многолетнее плодотвор-
ное сотрудничество.

8 Подробнее см. Хоминич И.П., Финогенова Ю.Ю., Домащенко Д.В. Корпоративная программа негосударственного пенсион-
ного страхования в вузе//Вестник РЭА им. Г.В. Плеханова, 2010, № 3.
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ДЕНЬГИ: ИСТОРИЧЕСКИЙ РАКУРС

ДЕНЬГИ ЕСАУЛА СЕМЁНОВА 

СОРОКИН О., директор антикварного салона, г. Н. Новгород

oleg74@yandex.ru

Любителям-бонистам хорошо известны выпуски денег периода властвования атамана Семёнова в За-
байкальском крае. Кратко их хронологизируем. Советская власть, установленная в крае в 1917–1918 г., пала 
в сентябре 1918 г. после взятия Читы частями атамана Семёнова. Забайкальская область оказалась полно-
стью подчинена Омскому правительству, сначала в лице Временного Сибирского правительства, позднее – 
Временного Российского Правительства адмирала Колчака. Однако в отношении Забайкалья власть Омска 
являлась в значительной степени номинальной: атаман Семёнов фактически не признавал ее и образовал 
своё государство в государстве. Территория, составлявшая сферу его влияния, ограничивалась восточной 
половиной Забайкалья с г. Читой. 

Краткая хронология денежного обращения в Забайкалье (1918 г.)

Что касается денег, то  сразу же постановлением Сибирского Правительства от 17 октября 1918 г. были 
узаконены все выпущенные ранее советскими учреждениями денежные знаки, в том числе и самые распро-
странённые в крае – так называемые» молотки» – Сибирские кредитные билеты 1918 г. 50-рублёвого до-
стоинства, выпускавшиеся Читинским отд. Народного банка с 29 июля 1918 г. При этом был объявлен срок 
обязательного их заштемпелевания: с 29 октября по 1 декабря 1918 г. После этого незаштемпелёванные ку-
пюры не имели права хождения. Штемпелеванием регистрировались также и все остальные суррогаты де-
нежных знаков… С падением Омского правительства в 1920 г. власть в Забайкальском масштабе, согласно 
указу адмирала Колчака от 4 января 1920 г., перешла к атаману Семёнову – главнокомандующему всеми 
вооружёнными силами Российской Восточной окраины. Государственная казна атамана Семёнова не име-
ла своего запаса денежных знаков и при отсутствии формальной связи с Западом перед правительством 
Читы встал вопрос о собственной эмиссии. 

30 января 1920 г., после обсуждения вопроса об эмиссии на совещаниях при атамане был издан закон о 
местной эмиссии, и Читинскому Отделению Государственного Банка распоряжением правительства пред-
ложено было приступить к изготовлению и выпуску бон Читинского Отделения Государственного Банка до-
стоинством в 100 и 500 руб…

Нестандартный денежный знак с печатью 1-го Нерчинского полка  
Забайкальского Казацкого войска

Представленные в начале статьи некоторые краткие справки о денежном обращении при атамане Семё-
нове – прописные истины бонистики. Мы же поведаем об интересном новом, более раннем Семёновском 
денежном знаке, появившемся ещё в период зарождения «белой» деятельности!

Несколько лет назад, просматривая «Полный каталог бумажных дензнаков и бон России, СССР, стран 
СНГ (1769–2000 г.), том 1 Боны России» П.Ф. Рябченко Изд. 2000 г., я обнаружил в нём один нестандартный 
денежный знак, ранее нигде не описанный: 50 копеек обр. 1915 г. с печатью 1-го Нерчинского полка Забай-
кальского Казачьего Войска (ЗКВ) под номером 5608, отнесённый автором к эмиссии Нерчинска (судя по 
названию полка) и со степенью редкости «Р». Нестандартный, потому что обращали на себя внимание сра-
зу несколько особых деталей. Во-первых, это печать не городская, и ни какой-либо финансовой органи-
зации, а пехотного полка! Во-вторых, печать проставлена на ходовом денежном знаке, а не на суррогатах 
(ценных бумагах и купонах), введенных в денежный оборот, как было в подавляющем большинстве случа-
ев! Всё это побудило меня к дотошному поиску как самого денежного знака, так и истории его появления. 
Выяснилось, что нити ведут из Читы, где ещё в 70-х годах (со слов очевидцев – 3-4 экз.) несколько таких за-
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штемпелёванных 50-копеечников 
«всплыло» наряду с приличным 
количеством именно Семёнов-
ских «голубок» и» воробьёв» и 
разошлось по коллекциям, оста-
ваясь без должного внимания и 
исследования. 

Ныне, удостоверившись в ре-
альном существовании 50-копе-
ечника образца 1915 г. с печатью 
1-го Нерчинского полка Забай-
кальского Казачьего Войска (ав-
тор лично держал его в руках) и 
безоговорочной его подлинности, 
вновь поднимаем забытую тему, 
и проецируя то, что несёт на се-
бе этот исследуемый клочок бу-
мажки, на огромный современ-
ный пласт информации, сделаем 
предположение о появлении оно-
го. 

Первым делом определим вре-
мя и место, когда денежный знак 
принял законченный вид. Место 
появления (г. Чита), да и печати 
на знаке (Забайкальский край) 
говорят сами за себя! По време-
ни, если рассматривать ограниче-
ние снизу, подобные штемпеле-
вания в царское время не имели 
смысла и неизвестны (1-ая поло-
вина 1917 г.), сверху же – нелиш-
не вспомнить, что штемпелевания 
массово начались с конца 1917 г. 
(см., например, авторскую разра-
ботку В.А. Лазарева по Югу Рос-
сии). Причём штемпелевание про-
исходило практически исключи-
тельно на денежных суррогатах 
или местных выпусках, на де-
нежных знаках царского образ-
ца (имевших обязательное обра-
щение повсюду), однако в нашем 
случае таковые факты отсутству-
ют! И так как на суррогатах печа-
ти, подобной нашей, ЗКВ уже не 
существует, то самый вероятный 
срок штемпелевания в исследуе-
мом нами случае – 2-ая полови-
на 1917 г. Покупательная способ-
ность 50-копеечного номинала 
тоже только в «плюс» этому пред-
положению, поскольку уже через 
год из-за стремительно растущей 

инфляции в Читинской области 
денежное обращение было насы-
щено самыми ходовыми купюра-
ми – 50-рублёвками. Забегая впе-
рёд, уточним, что имперский 1-ый 
Нерчинский полк автоматически 
распался осенью 1917, а уже 21 
сентября 1918 г. Белым движени-
ем был сформирован новый 4-ый 
Нерчинский полк в составе 1-ой 
Забайкальской казачьей диви-
зии. 

Теперь о самой печати на ис-
следуемом 50-копеечнике, кото-
рая принадлежит 1-ому Нерчин-
скому Его Императорского Вели-
чества Наследника Цесаревича 
Полку Забайкальского Казачьего 
Войска. Основные заслуги пол-
ка приходятся на войны и походы 
в Китай, Корею и Японию начала 
XX века. Отметим, что с 8 октября 
1915 г. по декабрь 1916 г. коман-
диром полка был П.Н. Врангель, 
который в годы гражданской вой-
ны стал Главнокомандующим Во-
оружённых сил Юга России, а в 
должностях командиров сотен в 
апреле 1916 г. состояли барон Р.Ф. 
Унгерн фон Штернберг и Г.М. Се-
мёнов – лидеры Белого движения 
на Дальнем Востоке. Интересно 
также, что оба последних были 
уволены из полка в том же апре-
ле. 

Есаул Семенов – видный лидер 
Белого движения на Дальнем 

Востоке: историческая справка

Г.М. Семёнов окончил Орен-
бургское юнкерское казачье во-
енное училище, с 2. 02.1914 г. – 
начальник полковой учебной ко-
манды 1-го Нерчинского полка, 
11.11.1914 г. – спас полковое зна-
мя, с разъездом в 11 казаков взял 
в плен 65 баварских пехотинцев, 
награждён Георгиевским оружи-
ем, Орденом Св. Владимира 3 сте-
пени, Орденом Св. Георгия 4 сте-
пени… Из дальнейшей биогра-
фии Григория Михайловича Семё-
нова обнаруживаются очень важ-

ные для нашего исследования 
факты. В апреле 1917 г. Семёнов 
входит в командующий состав 
Нерчинского полка. Летом полк 
отзывается в Петроград для ох-
раны Временного правительства. 
Побывав в Петросовете и прави-
тельстве, Семенов приступил к 
изучению документов Генштаба 
и следствия по делу о попытке 
июньского переворота. Он убеж-
дается, что Совдеп почти целиком 
состоит из дезертиров и уголов-
ников, освобожденных револю-
цией, и советует Муравьеву (впо-
следствии командиру РККА) обе-
зглавить «систему разложения и 
предательства», организованную 
прибывшими из-за рубежа соци-
алистами. Семенов предполагал 
силами двух военных училищ и 
казачьих частей захватить Тав-
рический дворец, арестовать Ле-
нина и членов Петросовета и не-
медленно их расстрелять. Власть 
Семенов намеревался передать 
Верховному Главнокомандующему 
генералу Брусилову, поставив то-
го перед свершившимся фактом. 
Однако Муравьев доложил о пла-
не самому генералу. Тот в катего-
рической форме запретил Мура-
вьеву что-либо предпринимать, а 
Семенова было решено отправить 
подальше из столицы. 23 июня он 
был принят Керенским и, полу-
чив мандат комиссара Временно-
го правительства по Иркутской и 
Читинской областям и интересу-
ющую нас полковую печать, от-
был в Иркутск для формирова-
ния добровольческих, в первую 
очередь, казачьих отрядов. 

Семенов прибыл в Иркутск 1 
августа 1917 г., а 6 августа 1917 г. 
уже был в Чите… Интересно и 
важно следующее: после фев-
раля 1917 года в ЗКВ произошел 
раскол. Часть казаков Третьего и 
Четвертого Военных отделов, по-
томки горнозаводских крестьян, 
потребовали ликвидации ЗКВ и 
казачества как сословия, а каза-
ки Первого и Второго отделов, так 
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называемые «караульцы», под-
держали фронтовика-нерчинца 
подъесаула Г.М. Семенова, высту-
пившего на 2-м Войсковом Круге 
в августе 1917 года за сохранение 
ЗКВ и впоследствии сформиро-
вавшего из добровольцев «Осо-
бый Маньчжурский отряд» для 
борьбы с советской властью. В 
конце сентября 1917 г. Семенов 
начал набор добровольцев в полк, 
в том числе из русских и монго-
лов. Условием принятия в полк 
был «отказ от революционности». 
Из-за этого была задержана вы-
плата денег на формирование. 12 
ноября 1917 г. состоялось первое 
вооруженное столкновение отря-
да Семенова (50 человек) с боль-
шевиками. После этого он прибыл 
в Иркутск, в штаб округа, где по-
лучил от Иркутского Совета ра-
бочих и солдатских депутатов 
разрешение на формирование и 
деньги для этого. Удалось ему это 
благодаря имеющимся докумен-
там Петроградского Совета рабо-
чих и солдатских депутатов, кро-
ме того, буряты сами желали соз-
дать свой полк. Попытка Семено-
ва взять власть в Верхнеудинске 
была одним из первых крупных 
выступлений против Советской 
власти в этом регионе. Красные 

решили арестовать Семенова в 
Верхнеудинске, однако он ока-
зал вооруженное сопротивление. 
Приехав в Читу, Семенов вновь 
получил от большевиков деньги 
для формирования отряда. Осно-
ву этих денег составляли пачки 
50-копеечников царского образ-
ца! Видимо, на них и были нане-
сены полковые печати. Для какой 
цели? Полученные фактически из 
рук  врагов деньги, штемпелева-
нием печатью с двуглавым цар-
ским орлом и аббревиатурой За-
байкальского Казачьего Войска 
становились собственными день-
гами и выпускались в обращение 
среди вновь образующегося Бе-
лого войска! (Отметим, что подоб-
ные аналогии хорошо известны 
бонистам, например, по выпускам 
денег «красным» партизаном Ги-
кало!). Ещё одно из возможных 
назначений наложения печати – 
хоть какая-то защита от дезер-
тирства и перехода на сторону 
красных, чтобы «белые» деньги 
не попадали больше в руки вра-
гов. Да, из-за банального отсут-
ствия времени создать что-то но-
вое не имелось возможности, по-
этому была использована печать, 
имеющаяся «под рукой», тем па-
че, её регалии и текст более чем 

соответствовали идейным прин-
ципам: это и символ непоколеби-
мости ЗКВ, его» белого» возрож-
дения и, одновременно, старо-
го, родного, особенно для самого 
нерчинца-фронтовика Семёнова! 
Напомним, что через год, когда 
в Чите уже хозяйничал Семёнов, 
штемпелевались печатью Госбан-
ка выпущенные ранее Советами 
50-рублёвые» молотки» (см. рис. 
1 на 3 обл. журнала), а ещё позже 
в 1920 г. – после передачи власти 
Колчаком появились и собствен-
ные деньги, о чём мы уже писа-
ли выше. (см. рис. 2 и 3 на 3 обл. 
журнала). 

В качестве послесловия хотим 
отметить, что все выстроенные 
предположения и факты в нашем 
исследовании переводят 50-копе-
ечник с печатью Казацкого вой-
ска из просто редких (как указано 
в каталоге Рябченко), в уникально 
редкие, поскольку имеется факт 
изготовления первых «белых» 
денег, факт первого по времени 
штемпелевания на деньгах пред-
ыдущих выпусков, и единствен-
ного именно на повсеместных 
деньгах царского образца, а не на 
суррогатах и местных!!!
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Ассоциация «Россия» направила в ЦБ замечания и предложения к Указанию, которое затрагивает 
вопросы выбора банками депозитариев 

Ассоциация региональных банков России подготовила замечания и предложения к проекту Ука-
зания «Об особенностях формирования кредитными организациями резерва на возможные потери 
по операциям с ценными бумагами, права на которые в соответствии с применимым правом подле-
жат удостоверению депозитариями».

Одно из ключевых замечаний Ассоциации состоит в том, что в проект Указания, по сути, заложе-
ны основы для  опосредованного введения экономического механизма, лишающего кредитные орга-
низации возможности работать с подавляющим большинством депозитариев. 

В проекте Указания определен перечень критериев, соответствие которым делает депозитарий 
более привлекательным контрагентом для банков при проведении ими операций с ценными бумага-
ми, поскольку освобождает от необходимости формировать дополнительные резервы на возмож-
ные потери. 

В письме АРБР отмечается, что инфраструктура фондового рынка в регионах развита недо-
статочно – во многих субъектах РФ депозитарии отсутствуют. Соответствовать же предлагаемым 
проектом Указания требованиям смогут исключительно крупнейшие депозитарии Москвы и Санкт-
Петербурга.

Как следствие, большинство региональных банков будут вынуждены перейти на обслуживание 
к новым депозитариям, что повлечет необходимость переформирования портфелей ценных бумаг в 
условиях высокого уровня ликвидности. Также ожидается увеличение вложения кредитных органи-
заций в ценные бумаги за счет высвобождающихся активов. Всё это негативно отразится на эффек-
тивности управления ценными бумагами. 

Следует отметить, что в настоящее время уже до 20% активов кредитных организаций размеще-
ны в ценные бумаги. К июлю 2011 года объем вложений российских кредитных организаций в цен-
ные бумаги составил более 5 трлн рублей. В этих условиях у кредитных организаций и депозитариев 
могут возникнуть существенные затруднения с переоформлением имеющихся и созданием новых 
портфелей ценных бумаг.

В письме АРБР высказывается мнение о том, что нецелесообразно в качестве одного из основ-
ных критериев надежности депозитария использовать рейтинг долгосрочной кредитоспособности. 
Наилучший вид рейтинга, подходящий депозитариям, – это рейтинг надежности депозитариев. Так-
же предлагается упростить процедуры допуска российских агентств к присвоению рейтингов депо-
зитариям. 

Исп. А.И. Сафонов, тел. 785-29-91

В качестве одного из основных критериев надежности депозитария
предлагается использовать рейтинг долгосрочной кредитоспособности.
Данное положение не соответствует международному опыту, т.к. рейтинг
долгосрочной кредитоспособности подразумевает возможность лица взять
кредит на длительный срок и исполнять принятые на себя обязательства, в
том числе уплату процентов, за счёт собственных средств (активов). Данное
определение не соответствует смыслу депозитарной деятельности. По
нашему мнению, наилучший вид рейтинга, подходящий депозитариям, - это
рейтинг надежности депозитариев.

Введение рейтингов международных рейтинговых агентств фактически
дискриминирует существующие отечественные рейтинговые агентства.
Возможность участия «иных рейтинговых агентств» на основании «решения
Совета директоров Банка России» также не лучшим образом отразится на
оперативности допуска национальных рейтинговых агентств. Так,
Министерством финансов РФ на основании Приказа от 04.05.2010 № 37н
«Об утверждении Порядка аккредитации рейтинговых агентств и ведения
реестра аккредитованных рейтинговых агентств» в настоящее время
аккредитовано 8 рейтинговых агентств, из которых 4 являются российскими.
Кроме того, в ближайшее время ожидается принятие Минфином
нормативного правового акта, устанавливающего таблицу соответствия шкал
рейтингов международных и отечественных рейтинговых агентств. Считаем
необходимым внести соответствующие изменения в проект Указания и
допустить к оценке депозитариев национальные рейтинговые агентства,
аккредитованные Министерством финансов.

С уважением,

Президент Ассоциации         А.Г. Аксаков
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г. Москва 
 
 
 

УКАЗАНИЕ 
 
 

Об особенностях формирования кредитными организациями  

резерва на возможные потери по операциям с ценными бумагами,  

права на которые в соответствии с применимым правом  

подлежат удостоверению депозитариями  

 
Настоящее Указание на основании Федерального закона от 10 июля 

2002 года № 86-ФЗ «О Центральном банке Российской Федерации (Банке 

России)» (Собрание законодательства Российской Федерации, 2002, № 28, ст. 

2790; 2003, № 2,  ст. 157; № 52, ст. 5032; 2004, № 27, ст. 2711; № 31, ст. 3233; 

2005, № 25,  ст. 2426; № 30, ст. 3101; 2006,  № 19, ст. 2061; № 25, ст. 2648; 

2007,     № 1, ст. 9, ст. 10; № 10, ст. 1151; № 18, ст. 2117; 2008, № 42, ст. 4696, 

ст. 4699; № 44,  ст. 4982; № 52, ст. 6229, ст.6231; 2009, № 1, ст.25; № 29, ст. 

3629; № 48, ст. 5731; 2010, № 45, ст. 5756; 2011, № 7, ст. 907) и в 

соответствии с решением Совета директоров Банка России (протокол 

заседания Совета директоров Банка России от _________ 2011 года  № ____) 

устанавливает особенности формирования кредитными организациями 

резерва на возможные потери по операциям с ценными бумагами (далее – 

резерв), права на которые в соответствии с применимым правом подлежат 

удостоверению депозитариями.  

 

АССОЦИАЦИЯ РЕГИОНАЛЬНЫХ
БАНКОВ  РОССИИ

(АССОЦИАЦИЯ  «РОССИЯ»)

123001, г. Москва,
ул. Большая Садовая, д. 8, стр. 1

тел./факс: (495) 785-29-90
e-mail: asros@asros.ru

http//: www.asros.ru

Директору Департамента банковского
регулирования и надзора Банка России

А.Ю. Симановскому

Уважаемый Алексей Юрьевич!

В соответствии с информацией, размещенной на сайте Банка России
(http://cbr.ru/analytics/standart_acts/projects/110715_t.pdf), Ассоциация региональных
банков России подготовила замечания и предложения к проекту Указания
«Об особенностях формирования кредитными организациями резерва на
возможные потери по операциям с ценными бумагами, права на которые в
соответствии с применимым правом подлежат удостоверению
депозитариями».

К замечаниям общего характера следует отнести тот факт, что через
Указание для кредитных организаций планируется опосредованное введение
экономического механизма запрета на работу с подавляющим большинством
депозитариев.

Относительно п. 1.1 проекта Указания. Необходимо учитывать, что в
большинстве субъектов РФ депозитарии отсутствуют вообще.
Соответствовать же предлагаемым проектом Указания требованиям смогут
исключительно крупнейшие депозитарии Москвы и Санкт-Петербурга.
Следовательно, большинство региональных банков будут вынуждены
перейти на обслуживание к новым депозитариям, что повлечет
необходимость переформирования портфелей ценных бумаг в  условиях
высокого уровня ликвидности. Также ожидается увеличение вложения
кредитных организаций в ценные бумаги за счет высвобождающихся
активов. Всё это негативно отразится на эффективности управления ценными
бумагами. Следует отметить, что в настоящее время уже до 20% активов
кредитных организаций размещены в ценные бумаги. К июлю т.г. объем
вложения российских кредитных организаций в ценные бумаги составили
более 5 трлн. рублей. В этих условиях у кредитных организаций и
депозитариев могут возникнуть существенные затруднения с
переоформлением имеющихся и созданием новых портфелей ценных бумаг.


