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СУЩЕСТВУЕТ ЛИ НАДНАЦИОНАЛЬНАЯ СИСТЕМА 
РЕГУЛИРОВАНИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА?* 

Рубцов Б.Б., д-р экон. наук, профессор департамента «Банковское дело и финансовые 
рынки», ФГОБУ ВО «Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации»; 
ведущий научный сотрудник отдела международных рынков капитала, Институт мировой 
экономики и международных отношений им. Е.М. Примакова

E-mail: brubtsov@fa.ru 
Author ID: 229790

Для цитирования: Рубцов Б. Б. Существует ли наднациональная система регулирования финансового рынка? / 
Рубцов Б. Б. // Финансы, деньги, инвестиции. – 2021. – № 3. – С. 3–7. 
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Аннотация	 В статье рассматриваются вопросы формирования наднациональной систе-
мы регулирования финансового рынка. Утверждается, что и при отсутствии 
наднациональных регуляторов можно говорить о формировании глобального 
наднационального регулирования, основанного на повсеместном признании и 
распространении стандартов, разработанных международными организация-
ми. Отмечается ключевая роль Совета по финансовой стабильности.

Ключевые слова: 	 финансовый рынок, финансовые институты, регулирование, международные 
стандарты, Совет по финансовой стабильности.

Процессы глобализации, которые затронули в первую очередь финансовые рынки, не привели к соз-
данию наднациональных регуляторов. Тем не менее, по нашему мнению, развитие мировой экономики 
обусловило формирование своеобразной наднациональной системы регулирования, основанной на 
деятельности международных финансовых организаций – как государственных, так и негосударственных, 
формальных и неформальных. 

Чем дальше, тем в большей степени национальные системы регулирования будут брать за основу 
единые принципы. Сильный импульс этому процессу дал финансово-экономический кризис 2007–2009 гг.

Относительно решаемых задач и категории участников систему международных институтов регу-
лирования глобального финансового рынка можно разделить на три группы: 

1) «Группа 20» и Совет по финансовой стабильности; 
2) международные финансовые организации; 
3) международные стандартоустанавливающие организации1.
Статья написана в развитие выводов, сформулированных автором в более ранних работах, в частно-

сти опубликованных десять лет назад [4]. Кроме того, исследования на русском языке, в той или иной сте-
пени затрагивающие рассматриваемые проблемы, представлены в ряде научных журналов, в том числе 
в «Вестнике международных организаций: образование, наука, новая экономика» [1, 2, 3].

1 Деление отчасти условное, так как стандарты и принципы могут разрабатывать и международные финансовые организации.

МЕЖДУНАРОДНЫЕ ФИНАНСЫ

* Cтатья поступила в редакцию 25.10.2021, принята 05.11.2021.
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мировой экономики / Медведева М. Б., Стародубцева Е. Б. // Финансы, деньги, инвестиции. – 2021. – № 3. – С. 8–14.  
DOI: 10.36992/2222-0917_2021_3_8

Аннотация	 В статье анализируются факторы, способствующие успешному встраиванию 
Индии – азиатской страны с многовековой историей – в глобализирующуюся 
мировую экономику, раскрытию ее экономического потенциала. Имплемента-
ция основных трендов, характерных для глобальный экономики в националь-
ную, привели к невероятному результату: по темпам экономического роста Ин-
дия уже в скором времени может обогнать Китай. Авторы статьи показали так-
же, в каком направлении перестраивается хозяйственный механизм страны 
для достижения показателей, содержащихся в специальной программе, раз-
работанной под руководством правительства. 

Ключевые слова: 	 экономика Индии, реформы, глобализация, протекционизм, цифровизация, 
промышленная политика, инвестиционная привлекательность, устойчивый 
рост.

История встраивания экономики Индии в процессы глобализации

Лет 15-20 назад трудно было себе представить, что в 2020–2021 гг. экономика Индии станет третьей 
в мире по уровню национального ВВП, уступая лишь КНР и США. Тем не менее такое достижение за-
фиксировано МВФ и ВБ с 2016 года [9] (рис. 1).

Встраивание индийской экономики в глобализационные процессы не было гладким и беспроблемным. 
Помимо приватизации предприятий госсектора руководство страны ввело в действие либеральный и 
прозрачный режим привлечения в национальную экономику иностранных инвестиций. При этом со 
стороны государства не были установлены ограничения на величину иностранного капитала, инвестируемо-
го в экономику. Происходили также широкомасштабные реформы финансового сектора, который по замыс-

МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА

* Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию Фи-
нансовому университету при Правительстве Российской Федерации (2021 г.).
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Аннотация	 Авторами статьи обоснована актуальность введения страхования экологи-
ческих рисков в России в контексте развития зеленой экономики. Показана 
ценность страхового механизма относительно его предупредительной и ком-
пенсационной функций. На примере нефтяных предприятий рассмотрены 
потенциальные возможности нанесения вреда окружающей среде и сложная 
система страхуемых рисков предприятий отрасли. Приведена критика стра-
тегических документов РФ по экологической безопасности в связи с отсут-
ствием в них вопросов страхования экологических рисков как эффективного 
механизма реализации экологической безопасности. Обозначены современ-
ные проблемы правового обеспечения страхования экологических рисков в 
России, показана необходимость законодательного регулирования экологи-
ческого страхования в контексте зеленой повестки и с учетом ухудшения эко-
логической ситуации в стране.

Ключевые слова: 	 экологические риски, страхование экологических рисков, зеленые финансы, 
охрана окружающей среды, страховой андеррайтинг, предстраховая эксперти-
за, сюрвей.

Современная стратегия экологической безопасности в РФ и ее предпосылки

Зеленая экономика и зеленые финансы объективно и закономерно предполагают активное исполь-
зование финансовых инструментов, у каждого из которых есть строго специальное назначение, например 
привлечение капитала, экономическое стимулирование или защита от рисков посредством страхования. 
Эксперты страхового дела, имеющие огромный опыт как научной, так и практической деятельности, счи-
тают, что в России колоссальный потенциал института страхования используется менее чем на 10 %.

Полагаем, что неразумно сводить необходимость страхования экологических рисков исключительно 
к возмещению ущерба. Хотя именно компенсационную функцию страхования обычно ставят во главу уг-
ла, имея в виду финансирование ликвидации последствий и перенос тяжести возмещения ущерба на стра-

СТРАХОВАНИЕ
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Для цитирования: Чараева М. В. Использование проектного финансирования при освоении газовых месторождений: 
ретроспективный анализ (по материалам освоения Кошехабльского газоконденсатного месторождения) / Чараева М. В. // 
Финансы. деньги. инвестиции. – 2021. – № 3. – С. 20–26.
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Аннотация	 В условиях ограниченных финансовых ресурсов особую актуальность приоб-
ретает исследование возможностей использования проектного финансиро-
вания в нефтегазовой отрасли при освоении месторождений, когда затрудни-
тельно получить доступ к другим формам финансового обеспечения. В основе 
статьи – проведенный авторами ретроспективный анализ реализации проект-
ного финансирования при освоении Кошехабльского газоконденсатного ме-
сторождения в Республике Адыгея. В ходе исследования использовались ме-
тоды логического и структурного анализа, синтеза, индукции, дедукции, а для 
обоснования представленных авторами положений применялся системный 
подход. Анализ показал, что по ряду работ возможно как снижение затрат, так 
и выявление дополнительных расходов, связанных с ускорением хода работ. 
Научная новизна заключается в разработке проектных рекомендаций по фи-
нансированию освоения газовых месторождений путем использования систе-
мы планирования и управления проектом как единым целым для определения 
величины финансовых ресурсов, необходимых на каждом этапе реализации 
проектной деятельности.

Ключевые слова: 	 проектное финансирование, газовое месторождение, регламент, смета, про-
ектная стоимость.
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Антотация	 Вхождение финтеха в деятельность финансовых институтов позволяет снизить 
стоимость обслуживания клиентов, но порождает определенные риски удешев-
ления стоимости обслуживания транзакций и оттока средств в цифровую валю-
ту. Внедрение цифрового рубля может повлечь за собой пересмотр инвестора-
ми будущей капитализации банковского сектора экономики, что обусловит необ-
ходимость хеджирования рисков оттока капитала посредством внедрения новых 
механизмов развития традиционных банковских продуктов, в том числе связан-
ных с реализацией ипотечного потенциала. На основе проведенных исследова-
ний автором получены следующие результаты: 1) определена чувствительная 
зависимость банковской системы от комиссионных доходов, ставящая под удар 
стабильность роста капитализации банковского сектора; 2) разработаны подходы 
к формированию механизмов жилищного финансирования, которые способствуют 
реализации ипотечного потенциала путем интеграции в банковскую систему кор-
поративного сектора с целевыми показателями ESG-метрики.

Ключевые слова: 	 ипотечный потенциал, ESG-метрика, цифровая экономика, финтех, финансо-
вая система, банк, социальная ипотека.

Важные актуальные тенденции в финансовом секторе России

В настоящее время ключевые элементы экономики России, обеспечивающие деятельность финансо-
вой системы, определили следующую ситуацию:

•  кредитные организации стремятся к максимизации прибыли, прежде всего за счет предоставления 
дорогостоящего по мировым меркам заемного капитала на краткосрочный и среднесрочный период 
кредитования на фоне геополитических и экономических рисков.

•  реальный сектор экономики ищет возможность масштабирования бизнеса в условиях нарастающих 
издержек, то есть старается привлечь значительный капитал (акционерный, заемный, государственный) 
для инвестирования в модернизацию производства, которое должно соответствовать мировым стандар-
там качества. Причем желательно видеть в роли инвесторов представителей стран с устойчивой валютой. 
Здесь еще следует добавить, что тренд на зеленую экономику и экономику с социальным оттенком пре-
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Аннотация	 Проблема оценки и анализа рисков банковских групп является одной из самых 
актуальных для российского финансового рынка. Действительно, процесс кон-
центрации активов в рамках российского банковского сектора продолжается, 
кредитные организации помимо стандартных активов (инвестиций в дочерние 
страховые и лизинговые компании, торговые дома) включают экосистемы в 
состав банковских групп. Цель данной статьи – выявление современных проб
лем, связанных с идентификацией рисков российских банковских групп. Автор 
предложил конкретные меры по повышению транспарентности финансовой 
отчетности банковских групп и обеспечению адекватной оценки рисков.

Ключевые слова: 	 банковский сектор, банковская группа, риск-менеджмент, подверженность рис
ку, финансовая устойчивость.

В последнее время в научной среде активизировался интерес к решению проблемы выявления и 
оценки рисков банковских групп, на которую в прошлые годы было обращено мало внимания. Однако 
несмотря на то что появились работы, исследующие как концептуальные, так и частные подходы к оценке 
рисков и достаточности капитала банковских групп [1, 2, 3], проблема остается актуальной. В настоящей 
статье сделан акцент на организационно-методическом аспекте указанной проблемы.

Консолидация информации банковских групп для оценки рисков

В состав банковских групп для консолидации отчетности и раскрытия информации о рисках включа-
ются компании, находящиеся под контролем головного банка либо испытывающие значительное влияние 
группы или ее участников. 

Рассмотрим структуру рисков банковских групп на примере системно значимых кредитных ор-
ганизаций, играющих ключевую роль в банковском секторе России. Однако стоит заметить, что многие 
подобные банки не раскрывают отчетность, регламентированную Указанием Банка России «О форме и 
порядке раскрытия кредитной организацией (головной кредитной организацией банковской груп-
пы) информации о принимаемых рисках, процедурах их оценки, управления рисками и капиталом» 

1 Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию Фи-
нансовому университету при Правительстве Российской Федерации (ВТК-ГЗ-ПИ-48-21).
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