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ÐÎËÜ ÌÅÃÀÐÅÃÓËßÒÎÐÀ Â ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈÈ ÔÈÍÀÍÑÎÂÎÉ ÑÒÀ-
ÁÈËÜÍÎÑÒÈ: ÑÐÀÂÍÈÒÅËÜÍÛÉÀÍÀËÈÇ ÐÀÇÂÈÒÛÕÑÒÐÀÍÈÓÐÎ-
ÊÈ ÄËß ÐÎÑÑÈÈ

Ìàòðèçàåâ Á.Ä. - êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò êàôåäðû ¾Ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêîå ðåãóëèðîâàíèå¿ ÔÃÎÁÓ ÂÏÎ ¾Ôèíàíñîâûé óíèâåðñèòåò ïðè Ïðàâèòåëüñòâå
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè¿

Êðèâöîâà Ì.Ê. � áàêàëàâð ôàêóëüòåòà ¾Ãîñóäàðñòâåííîå è ìóíèöèïàëüíîå óïðàâ-
ëåíèå¿ ÔÃÎÁÓ ÂÏÎ ¾Ôèíàíñîâûé óíèâåðñèòåò ïðè Ïðàâèòåëüñòâå Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè¿

Ïîäçîðîâà Ì.À. � áàêàëàâð ôàêóëüòåòà ¾Ãîñóäàðñòâåííîå è ìóíèöèïàëüíîå óïðàâ-
ëåíèå¿ ÔÃÎÁÓ ÂÏÎ ¾Ôèíàíñîâûé óíèâåðñèòåò ïðè Ïðàâèòåëüñòâå Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè¿

Ðåàëèè âîçíèêíîâåíèÿ è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ êîíãëîìåðàòîâ, â òîì ÷èñ-
ëå áàíêîñòðàõîâûõ ãðóïï, â Ðîññèè àêòóàëèçèðîâàëè ïðîáëåìó ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòî-
ðà.

Ìåãàðåãóëÿòîð - ýòî îðãàíèçàöèÿ, êîòîðàÿ îñóùåñòâëÿåò ðåãóëèðîâàíèå áîëüøèí-
ñòâà ñåãìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà: áàíêîâñêèé ðûíîê, ðûíîê öåííûõ áóìàã, ñòðàõîâîé
ðûíîê è ò.ä.

Ïðèíöèïû ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà:

- îáëàñòü îòâåòñòâåííîñòè ðåãóëÿòîðà äîëæíà áûòü ÿñíî è îáúåêòèâíî îïðåäåëåíà
è óòâåðæäåíà;

- ðåãóëÿòîð äîëæåí áûòü îïåðàöèîííî íåçàâèñèì íàðÿäó ñ òåì, ÷òî îí äîëæåí îá-
ëàäàòü ïîäîò÷åòíîñòüþ â èñïîëíåíèè ñâîèõ îáÿçàííîñòåé è ïîëíîìî÷èé;

- ðåãóëÿòîð äîëæåí èìåòü àäåêâàòíûå ïîëíîìî÷èÿ, íàäëåæàùèå ðåñóðñû è ñïîñîá-
íîñòü âûïîëíÿòü ñâîè ôóíêöèè è îñóùåñòâëÿòü ñâîè ïîëíîìî÷èÿ;

- ðåãóëÿòîð äîëæåí îáåñïå÷èòü ÿñíûé, ïîñëåäîâàòåëüíûé è íåïðîòèâîðå÷èâûé ðå-
ãóëÿòèâíûé ïðîöåññ;

- ñîòðóäíèêè ðåãóëÿòîðà äîëæíû ñîáëþäàòü âûñî÷àéøèå ïðîôåññèîíàëüíûå ñòàí-
äàðòû, âêëþ÷àÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ñòàíäàðòû êîíôèäåíöèàëüíîñòè.
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Òåíäåíöèÿ ê èíòåãðàöèè íàöèîíàëüíûõ îðãàíîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî ðûí-
êà è êîíâåðãåíöèè ïîäõîäîâ ê ðåãóëèðîâàíèþ ðàçëè÷íûõ åãî ñåãìåíòîâ ïîëó÷àåò âñå
áîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå. Òàê, êîëè÷åñòâî ñòðàí, îáúåäèíèâøèõ ðåãóëèðîâàíèå äâóõ è
áîëåå ñåãìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà â êîìïåòåíöèþ îäíîãî ìåãàðåãóëÿòîðà, óâåëè÷è-
ëîñü ñ 2 â 1985 ã. äî 40 â 2006 ã. Íà íàñòîÿùèé ìîìåíò ìåãàðåãóëÿòîðû óæå äåéñòâóþò
â Âåëèêîáðèòàíèè, Äàíèè, Èñëàíäèè, ßïîíèè, Êîðåå, Íîðâåãèè, Øâåöèè, Êàíàäå, Ãåð-
ìàíèè, Âåíãðèè, Ëàòâèè è Ýñòîíèè. Ïðè÷åì, àêòèâèçàöèÿ ýòîãî ïðîöåññà îáóñëîâëåíà
îáùèìè íàäíàöèîíàëüíûìè ïðè÷èíàìè:

- ôèíàíñîâûå èííîâàöèè è ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ â ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ïîä âîç-
äåéñòâèåì ãëîáàëèçàöèè, êîòîðûå ïðèâåëè ê íåîáõîäèìîñòè ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ñòðóê-
òóðû îðãàíîâ ðåãóëèðîâàíèÿ;

- äåðåãóëèðîâàíèå, ëèáåðàëèçàöèÿ è øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå òåõíîëîãè÷åñêèõ èí-
íîâàöèé ïðèâåëè ê ïîÿâëåíèþ íîâûõ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ, êîòîðûå ñëîæíî îäíîçíà÷-
íî îòíåñòè ê òðàäèöèîííûì êàòåãîðèÿì áàíêîâñêîãî äåëà, ñòðàõîâàíèÿ, ðûíêà öåííûõ
áóìàã;

- ðàñïðîñòðàíåíèå íîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ è èíòåíñèâíûé ðîñò îáúåìîâ
òîðãîâëè èìè óâåëè÷èëè ñòåïåíü ðèñêîâàííîñòè êàê íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
â öåëîì, òàê è ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ;

- óíèâåðñàëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ íà îòêðûòûõ è ëèáåðàëèçîâàííûõ ðûí-
êàõ;

- ñîçäàíèå ôèíàíñîâûõ êîíãëîìåðàòîâ, â êîòîðûõ õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ èëè èíûì
îáðàçîì êîíñîëèäèðîâàííûé ñîáñòâåííèê âëàäååò íåñêîëüêèìè ôèíàíñîâûìè èíñòè-
òóòàìè, ïðåäîñòàâëÿþùèìè ôèíàíñîâûå ïðîäóêòû, îòíîñÿùèåñÿ ê ðàçíûì ñåêòîðàì
ôèíàíñîâîãî ðûíêà;

- ïåðåêðåñòíûå ïðåäëîæåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ: áàíêàìè - ñòðàõîâûõ, ôîíäî-
âûõ, ïåíñèîííûõ, êîëëåêòèâíûõ èíâåñòèöèé è ò.ä., ñòðàõîâûìè è áðîêåðñêî-äèëåðñêèì
è êîìïàíèÿìè - áàíêîâñêèõ èëè ïîäîáíûõ áàíêîâñêèì;

- ñåêüþðèòèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ, ñîçäàíèå áàíêîïîäîáíûõ ïðîäóêòîâ è ò.ä.
Â áîëüøèíñòâå ñòðàí, äàæå èìåþùèõ â òîé èëè èíîé ôîðìå ìåãàðåãóëÿòîð, áàí-

êîâñêîå ðåãóëèðîâàíèå è íàäçîð çàêðåïëåíû çà öåíòðàëüíûì áàíêîì, åãî àíàëîãîì èëè
îòäåëüíûì îðãàíîì áàíêîâñêîãî íàäçîðà. Èìååòñÿ îïûò, êîãäà íåêîòîðûå ïàðàìåòðû
áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ïîäïàäàþò ïîä þðèñäèêöèþ ìåãàðåãóëÿòîðà, à äðóãèå, òàêèå
êàê íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ, äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà, ëèöåíçèðîâàíèå - ðåãóëèðóþòñÿ
ñïåöèàëèçèðîâàííûì îðãàíîì. Òàêîå ðàçäåëåíèå îïðàâäàíî: ïîääåðæàíèå óñòîé÷èâîñòè
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ÿâëÿåòñÿ ñïåöèôè÷åñêîé çàäà÷åé, â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïðîòèâî-
ðå÷àùåé çàäà÷àì ðàçâèòèÿ èíûõ ñåãìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà

Ïîïóëÿðíîñòü èäåè îáðàçîâàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà ñâÿçàíà ñ òåìè ïðåèìóùåñòâàìè,
êîòîðûå îí ïðåäîñòàâëÿåò.

Âî-ïåðâûõ, ìåãàðåãóëÿòîð ïðèçâàí óñòðàíèòü ñèòóàöèè, êîãäà ó÷àñòíèêè ðûíêà èñ-
ïîëüçóþò ïðîòèâîðå÷èÿ â åãî ðåãóëèðîâàíèè ðàçíûìè îðãàíàìè, ïîñêîëüêó ôîðìèðó-
þòñÿ åäèíûå ñòàíäàðòû è ïðàâèëà äëÿ âñåõ ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà

Êðîìå òîãî, ìåãàðåãóëÿòîð ïðèçâàí ñî÷åòàòü â ñåáå ïðàâîóñòàíàâëèâàþùóþ è ïðàâî-
ïðèìåíÿþùóþ ôóíêöèè, ÷òî äåëàåò ïðîöåññ ïîäãîòîâêè è âíåäðåíèÿ íîâûõ íîðì áîëåå
ãèáêèì, áûñòðûì è îòâå÷àþùèì èíòåðåñàì ðûíêà.

Îñóùåñòâëåíèå ðåãóëèðîâàíèÿ ÷åðåç ìåãàðåãóëÿòîð òàêæå îòâå÷àåò èíòåðåñàì êîí-
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ñîëèäàöèè ðûíêà è ñîçäàíèþ ôèíàíñîâûõ êîíãëîìåðàòîâ, êîòîðûå çàíèìàþòñÿ íå îä-
íèì âèäîì ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè, à ñðàçó íåñêîëüêèìè. Ñîçäàíèå åäèíîãî ðåãóëÿ-
òîðà ïîçâîëÿåò âíåäðÿòü áîëåå îïåðàòèâíûé è ýôôåêòèâíûé êîíòðîëü â ðàìêàõ ñòèðà-
íèÿ ãðàíèö ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è èõ íàëîæåíèÿ äðóã íà äðóãà. Ìåãàðåãóëÿòîð ìîæåò
ñîñòàâëÿòü ñâîäíóþ îò÷åòíîñòü ïî êðóïíûì êîíãëîìåðàòàì, ÷òî áóäåò áîëåå ïîíÿòíî
ðûíêó, ÷åì ìíîãî÷èñëåííûå îò÷åòû èç ðàçëè÷íûõ âåäîìñòâ.

Âî-âòîðûõ, åäèíûé ìåãàðåãóëÿòîð ìîæåò áîëåå îïåðàòèâíî ñïðàâëÿòüñÿ ñ ðèñêàìè
íà ðûíêå â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ïðè íàëè÷èè êàêèõ-ëèáî ïðîáëåì â îïðåäåëåííîì íàïðàâ-
ëåíèè îí èìååò âîçìîæíîñòü áûñòðî ðåîðãàíèçîâûâàòüñÿ è íàïðàâëÿòü íåîáõîäèìóþ
÷àñòü ñâîåãî êàäðîâîãî ïîòåíöèàëà íà èõ ðåøåíèå. Òàêèì îáðàçîì, ìåãàðåãóëÿòîð ñïî-
ñîáåí ëó÷øå èñïîëüçîâàòü èìåþùèéñÿ êàäðîâûé ïîòåíöèàë, ÷òî äîëæíî ïðèâåñòè ê ñíè-
æåíèþ ðàñõîäîâ íà åãî ñîäåðæàíèå ïî ñðàâíåíèþ ñ çàòðàòàìè íà ñîäåðæàíèå íåñêîëüêèõ
ðåãóëèðóþùèõ îðãàíîâ, à òàêæå áîëåå ýôôåêòèâíîìó êîíòðîëþ íà ðûíêå.

Êðîìå òîãî, ìåãàðåãóëÿòîð ïîçâîëèò èçáåæàòü ñïîðîâ î òîì, êàêîìó îðãàíó íàäî
ïðåäîñòàâèòü ïîëíîìî÷èÿ ðåãóëèðîâàíèÿ â îòäåëüíîì ñåãìåíòå ðûíêà, êàêîé îðãàí áó-
äåò íàáëþäàòü çà ýòèì ñåêòîðîì. Êàê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, â Ðîññèè ñïîðû ïî êîìïå-
òåíöèè è ðàñïðåäåëåíèþ ïîëíîìî÷èé ìîãóò áûòü äîñòàòî÷íî îñòðûìè, êàê, íàïðèìåð,
áûëî â îòíîøåíèè ðûíêà ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ.

Â-òðåòüèõ, ìåãàðåãóëÿòîð ìîæåò ëó÷øå ñãåíåðèðîâàòü ïîòîêè èíôîðìàöèè è îáåñ-
ïå÷èòü èõ êîíôèäåíöèàëüíîñòü, òàê êàê îáîðîò èíôîðìàöèè ïðîèñõîäèò âíóòðè îäíîé
îðãàíèçàöèè, à íå ìåæäó íåñêîëüêèìè. Â ñâÿçè ñ ýòèì óìåíüøàåòñÿ îïàñíîñòü óòå÷êè
èíôîðìàöèè, åå íåçàêîííîãî ðàçãëàøåíèÿ.

Â-÷åòâåðòûõ, åäèíûé ðåãóëÿòîð ñïîñîáåí áûòü êîíòàêòíûì öåíòðîì äëÿ ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ îðãàíîâ â äðóãèõ ñòðàíàõ, ÷òî ìîæåò ñòèìóëèðîâàòü ìåæäóíàðîäíîå ñîòðóä-
íè÷åñòâî ïî êîîðäèíàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà è áîëåå îòêðûòûé îáìåí èíôîðìàöèåé.
Èíîñòðàííûì ó÷àñòíèêàì ðûíêà è èíâåñòîðàì ëåã÷å ïîíÿòü, ãäå èñêàòü çàùèòó â ñëó-
÷àå âîçíèêíîâåíèÿ êîíôëèêòîâ è íàðóøåíèÿ èõ ïðàâ íà íàöèîíàëüíîì ôèíàíñîâîì
ðûíêå.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ãëîáàëüíàÿ ðåôîðìà èíñòèòóòîâ ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
èäåò ïîëíûì õîäîì. Íà 2011 ãîä íàìå÷åíû ìàñøòàáíûå ïðåîáðàçîâàíèÿ â Áåëüãèè,
Ïîðòóãàëèè, Ãðåöèè, Êàçàõñòàíå è Ëèòâå. Õîòÿ ñåé÷àñ èõ ïîñëåäñòâèÿ ïðåäñòàâëÿþòñÿ
äàëåêî íå î÷åâèäíûìè, óæå ÷åðåç íåñêîëüêî ëåò ñòàíåò ïîíÿòíî, ÷òî ïðîèñõîäèò ñìåíà
èíñòèòóöèîíàëüíîé ïàðàäèãìû ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ.

Ðåôîðìà èíñòèòóòîâ íàäçîðà ïðîõîäèò ïî äâóì íàïðàâëåíèÿì. Âî-ïåðâûõ, óêðåï-
ëåíèå ïîçèöèé öåíòðàëüíîãî áàíêà. Ñåãîäíÿ ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî âûïîëíåíèå öåíòðàëü-
íûì áàíêîì ôóíêöèé ìåãàðåãóëÿòîðà ñòàíåò íîâûì ñòàíäàðòîì ðåãóëèðîâàíèÿ. Èçó÷èâ
îøèáêè êðèçèñà 2007�2009 ãîäîâ, çàìåòíîå ÷èñëî ñòðàí ïåðåðàñïðåäåëèëî ïîëíîìî÷èÿ
ñðåäè íàöèîíàëüíûõ ðåãóëÿòîðîâ. Êîíñîëèäàöèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà íà áàçå öåí-
òðàëüíîãî áàíêà ïðîèçîøëà â Âåëèêîáðèòàíèè, ×åõèè, Èðëàíäèè, Ñëîâàêèè è Ëèòâå. Â
Áåëüãèè, Ôðàíöèè, Ãåðìàíèè, ÑØÀ, Ïîðòóãàëèè, Ãðåöèè öåíòðàëüíûé áàíê ïîëó÷èë
äîïîëíèòåëüíûå ïîëíîìî÷èÿ äëÿ ðåàëèçàöèè ìàêðîïðóäåíöèàëüíîé ïîëèòèêè.

Ïðèìå÷àòåëåí ïðèìåð Âåëèêîáðèòàíèè � ðîäèíû êîíöåïöèè èíòåãðèðîâàííîãî íàä-
çîðà çà ôèíàíñîâûì ñåêòîðîì. Â ïðîøëîì ãîäó ïðàâèòåëüñòâî ðåøèëî âåðíóòü íàäçîð
çà ôèíàíñîâûìè ïîñðåäíèêàìè â Áàíê Àíãëèè. Âëàñòè ïðèçíàëè, ÷òî îòäåëåíèå îðãàíà
íàäçîðà îò êðåäèòîðà ïîñëåäíåé èíñòàíöèè áûëî îøèáêîé � ìåãàðåãóëÿòîð íå îáëà-
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äàë íè ãëóáèíîé ïîíèìàíèÿ, íè èíñòðóìåíòàìè ïîääåðæêè áàíêîâ â òðóäíûå ïåðèîäû.
Ïîñëå âîçâðàòà ïîëíîìî÷èé Áàíê Àíãëèè ó÷ðåäèë äâå àâòîíîìíûå äî÷åðíèå ñòðóêòó-
ðû: Óïðàâëåíèå ïðóäåíöèàëüíîãî íàäçîðà è Óïðàâëåíèå ôèíàíñîâîãî ïîâåäåíèÿ äëÿ
êîíòðîëÿ çà ñîáëþäåíèåì ïðàâ êëèåíòîâ.

Àíàëîãè÷íûå ñîáûòèÿ ïðîèñõîäÿò è â ñîñåäíèõ ñòðàíàõ. Â àïðåëå 2011 ãîäà ïðå-
çèäåíò Êàçàõñòàíà Íóðñóëòàí Íàçàðáàåâ óïðàçäíèë Àãåíòñòâî ïî ðåãóëèðîâàíèþ äå-
ÿòåëüíîñòè ðåãèîíàëüíîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà ãîðîäà Àëìà-Àòû è Àãåíòñòâî ïî ðå-
ãóëèðîâàíèþ è íàäçîðó ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Èõ ôóíêöèè
ïåðåäàíû Íàöèîíàëüíîìó áàíêó Êàçàõñòàíà � îòêóäà îíè è áûëè âûäåëåíû. Â Ëèòâå
ãîòîâèòñÿ ëèêâèäàöèÿ êîìèññèè ïî öåííûì áóìàãàì è êîìèññèè ïî íàäçîðó çà ñòðàõîâ-
ùèêàìè, à òàêæå ñëèÿíèå íàäçîðà çà âñåìè òèïàìè ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ â åäèíîì
ìåãàðåãóëÿòîðå íà áàçå àâòîíîìíîãî äåïàðòàìåíòà öåíòðàëüíîãî áàíêà.

Ìîæíî íàçâàòü, ïî ìåíüøåé ìåðå, ÷åòûðå ïðè÷èíû íàðàñòàþùèõ â ìèðå ïðåîáðà-
çîâàíèé. Âî-ïåðâûõ, öåíòðàëüíûé áàíê íåñåò îòâåòñòâåííîñòü çà ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ
ñòàáèëüíîñòü (öåíîâóþ ñòàáèëüíîñòü è óñòîé÷èâûé ñáàëàíñèðîâàííûé ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò), ÷òî äåëàåò åãî î÷åâèäíûì ïðåòåíäåíòîì íà èíòåãðèðîâàííûé íàäçîð è ìàêðî-
ïðóäåíöèàëüíîå ðåãóëèðîâàíèå. Âî-âòîðûõ, öåíòðàëèçàöèÿ îòâåòñòâåííîñòè â ïðåäåëàõ
öåíòðàëüíîãî áàíêà ïîçâîëÿåò èçáåæàòü ïðîáëåì ìåæâåäîìñòâåííîé êîîðäèíàöèè, ïî-
òåðè âðåìåíè è ðàçìûâàíèÿ ïîëíîìî÷èé (ìåæäó îðãàíîì íàäçîðà è êðåäèòîðîì ïîñëåä-
íåé èíñòàíöèè), ÷òî êðèòè÷íî â ïåðèîäû ôèíàíñîâûõ ïîòðÿñåíèé. Â-òðåòüèõ, äåíåæíî-
êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà îáëàäàåò ïîòåíöèàëüíûì ýôôåêòîì ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå, ÷òî òàêæå äåëàåò öåíòðàëüíûé áàíê íàèáîëåå ïîäõî-
äÿùèì êàíäèäàòîì íà ðîëü ìåãàðåãóëÿòîðà. Â-÷åòâåðòûõ, íàäçèðàòü çà ðûíî÷íûìè
èãðîêàìè íàèáîëåå ýôôåêòèâíî áóäåò òîò, êòî îáåñïå÷èâàåò èõ ôèíàíñîâóþ ïîääåðæêó
â ýêñòðåìàëüíûõ óñëîâèÿõ, òî åñòü êðåäèòîð ïîñëåäíåé èíñòàíöèè.

Âòîðîå íàïðàâëåíèå ðåôîðìû èíñòèòóòîâ íàäçîðà ñîñòîèò â ôîðìàëèçàöèè âçàèìî-
äåéñòâèÿ ìåæäó âåäîìñòâàìè äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè. Â ÑØÀ âëà-
ñòè ó÷ðåäèëè ñîâåò ïî ìîíèòîðèíãó çà ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòüþ, êóäà ïîä íà÷àëîì
êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ âîøëè ôèíàíñîâûå âåäîìñòâà äëÿ êîíòðîëÿ íàä ñèñòåìîîáðàçóþ-
ùèìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Â Áàíêå Àíãëèè íàðÿäó ñ êîìèòåòîì ïî äåíåæíî-êðåäèòíîé
ïîëèòèêå ñîçäàí ñïåöèàëüíûé êîìèòåò ïî ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå, îòâåòñòâåííûé çà ìàê-
ðîïðóäåíöèàëüíûå çàäà÷è. Ïî äîñòóïíûì ñâåäåíèÿì íà íà÷àëî 2011 ãîäà, êîìèòåò ïî
ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå äåéñòâóåò â Íàöèîíàëüíîì áàíêå Áåëüãèè, Ðåçåðâíîì áàíêå Þæ-
íîé Àôðèêè, Öåíòðàëüíîì áàíêå Øðè-Ëàíêè, Áàíêå Óãàíäû. Åâðîïà ïîøëà ïî ïóòè
ïîñòðîåíèÿ ïàíúåâðîïåéñêèõ íàäñòðîåê íàä ðåãóëÿòîðàìè, ÷òî âûðàçèëîñü â îòêðû-
òèè Åâðîïåéñêîãî ñîâåòà ïî ìîíèòîðèíãó ñèñòåìíûõ ðèñêîâ. Êðîìå òîãî, áîëüøèíñòâî
ñòðàí Åâðîïû ïðåäïîëàãàåò ñîçäàòü íàöèîíàëüíûå ìåæâåäîìñòâåííûå îðãàíû, êîòîðûå
îòâå÷àëè áû çà ñèñòåìíóþ ñòàáèëüíîñòü. Âî Ôðàíöèè � Ñîâåò ïî ôèíàíñîâîìó ðåãóëè-
ðîâàíèþ è ñèñòåìíîìó ðèñêó, â Ãðåöèè � Ñîâåò ïî ñèñòåìíîé ñòàáèëüíîñòè, â Âåíãðèè
� Ñîâåò ïî ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè è ò.ä. Â çàäà÷è óïîìÿíóòûõ îðãàíîâ âõîäèò, êàê
ïðàâèëî, èäåíòèôèêàöèÿ ñèñòåìíûõ ðèñêîâ, óïðàâëåíèå ôèíàíñîâûìè äèñáàëàíñàìè,
ñîäåéñòâèå ðûíî÷íîé äèñöèïëèíå è ò.ä.

Â öåëîì, ñóùíîñòü ìåãàðåãóëÿòîðà â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ ïðåäñòàâëåíà â òàáë. 1.

Òàáëèöà 1. Ñîâðåìåííàÿ ïðàêòèêà ìåãàðåãóëÿòîðîâ

Ñòðàíà
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Ìåãàðåãóëÿòîð
Ôóíêöèè
Ìåãàðåãóëÿòîðû, âûïîëíÿþùèå êàê íàäçîðíûå ôóíêöèè, òàê è ôóíêöèè óñòàíîâëå-

íèÿ ïðàâèë
Âåëèêî-áðèòàíèÿ
Financial Services Authority
Ñ 1997 ã. ïîýòàïíî àêêóìóëèðóåò ôóíêöèè áàíêîâñêîãî íàäçîðà (Bank of England,

Supervision and Surveillance Division),ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà íàä ñòðîèòåëüíûìè îá-
ùåñòâàìè, èíñòèòóòàìè öåííûõ áóìàã, ñòðàõîâàíèÿ, êîëëåêòèâíûõ èíâåñòèöèé (ýòè
ôóíêöèè ðàíåå âûïîëíÿëèñü Building Societies Commission, Securities and Investments
Board, Insurance Directorate of Department of Trade and Industry, Securities and Futures
Authority, Personal Investment Authority, Investment Management Regulatory Organization,
Friendly Societies Commission, Registrar of Friendly Societies)

Àâñòðàëèÿ
Australian Securities and Investments Commission,Australian Prudential Regulation Authority
Äâà ìåãàðåãóëÿòîðà - Australian Securities and Investments Commission( ðåãóëèðîâà-

íèå è íàäçîð îòðàñëè öåííûõ áóìàã è èíâåñòèöèîííûõ òðàñòîâ; çàùèòà èíâåñòîðîâ âî
âñåõ ôèíàíñîâûõ îòðàñëÿõ, âêëþ÷àÿ îòíîøåíèÿ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé è áàíêîâ ñ êëèåí-
òàìè) è Australian Prudential Regulation Authority(óñòàíîâëåíèå ïðóäåíöèàëüíûõ ñòàí-
äàðòîâ è íàäçîð â îòíîøåíèè áàíêîâ, ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, íåáàí-
êîâñêèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé) íàõîäÿòñÿ (ñîâìåñòíî ñ öåíòðàëüíûì áàíêîì) ïîä
êîîðäèíèðóþùèì âîçäåéñòâèåì ñîâåòà ôèíàíñîâûõ ðåãóëÿòîðîâ (Council of Financial
Regulators),êîòîðûé îáëàäàåò ñêîðåå íå âëàñòíûìè, à ñîãëàñóþùèìè ïîëíîìî÷èÿìè

Êàíàäà
O�ce of the Superinten-dent of Financial Institutions
Óñòàíîâëåíèå ðåãóëÿòèâíûõ ïðàâèë è íàäçîð çà ðÿäîì ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, åñëè

îíè ðåãèñòðèðóþòñÿ íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå (áàíêè, íåáàíêîâñêèå êðåäèòíûå îðãàíè-
çàöèè, ñòðàõîâûå îðãàíèçàöèè, òðàñòû, èíñòèòóòû ïåíñèîííîãî ÷àñòíîãî îáåñïå÷åíèÿ)

Ñèíãàïóð
Monetary Authority of Singapore
Ðåãóëèðîâàíèå âñåãî ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, â òîì ÷èñëå âûïîëíåíèå ôóíêöèé öåí-

òðàëüíîãî áàíêà, à ÷åðåç ñòðóêòóðíîå ïîäðàçäåëåíèå Financial Supervision Group ôóíê-
öèé íàäçîðà è ðåãóëèðîâàíèÿ âñåãî ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, âêëþ÷àÿ áàíêè, ñòðàõîâûå
êîìïàíèè, îòðàñëü öåííûõ áóìàã

Ìåãàðåãóëÿòîðû, âûïîëíÿþùèå òîëüêî (èëè ïðåèìóùåñòâåííî) íàäçîðíûå ôóíêöèè
ßïîíèÿ
Financial Supervisory Agency
Äåéñòâóÿ êàê ìåãàðåãóëÿòîð, ÿâëÿåòñÿ òîëüêî îðãàíîì íàäçîðà, èñïîëíÿÿ íàäçîðíûå

ôóíêöèè (â òîì ÷èñëå ïðîâåðêè, ôèíàíñîâûå ðàññëåäîâàíèÿ è ïðèíÿòèå ñàíêöèé) â
îòíîøåíèè áàíêîâ, ñòðàõîâûõ îðãàíèçàöèé è îòðàñëè öåííûõ áóìàã

Êîðåÿ
Financial Supervisory Commission
ßâëÿåòñÿ òîëüêî îðãàíîì íàäçîðà, îñóùåñòâëÿÿ óêàçàííûå ôóíêöèè â îòíîøåíèè

áàíêîâ, ñòðàõîâûõ èíñòèòóòîâ, îòðàñëè öåííûõ áóìàã, íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâûõ èí-
ñòèòóòîâ
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Âåíãðèÿ

Hungarian Banking and Capital Market Supervision

Îñóùåñòâëÿåò íàäçîðíûå ôóíêöèè â îòíîøåíèè áàíêîâ è îòðàñëè öåííûõ áóìàã

Äàíèÿ

Danish Financial Supervisory Authoruty

Äåéñòâóåò êàê "ñåêðåòàðèàò"(âíåøíèå ñâÿçè è îáåñïå÷èâàþùèå ôóíêöèè) äëÿ òðåõ
ñåêòîðàëüíûõ âåäîìñòâ (Danish Securities Council, Danish Insurance Council, Danish Pension
Market Council),êàæäûé èç êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ íàäçîðíûì îðãàíîì äëÿ îòðàñëè öåííûõ
áóìàã, ñòðàõîâàíèÿ è ÷àñòíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ñîîòâåòñòâåííî

Íîðâåãèÿ

Banking, Insurance and Securities Commission

ßâëÿåòñÿ òîëüêî îðãàíîì íàäçîðà, îñóùåñòâëÿÿ óêàçàííûå ôóíêöèè â îòíîøåíèè
áàíêîâ, ñòðàõîâûõ èíñòèòóòîâ, îòðàñëè öåííûõ áóìàã, ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, íåáàíêîâ-
ñêèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ

Øâåöèÿ

Swedish Financial Supervisory Authority

Íàäçîð çà áàíêàìè è äðóãèìè êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè, èíñòèòóòàìè öåííûõ
áóìàã, èíâåñòèöèîííûìè ôîíäàìè, ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè

Ôèíëÿíäèÿ

Financial Supervision

Íàäçîð çà áàíêàìè è äðóãèìè êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè, èíñòèòóòàìè öåííûõ
áóìàã, èíâåñòèöèîííûìè ôîíäàìè, ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè, ðûíêàìè, äåïîçèòàðíîé
èíôðàñòðóêòóðîé

Þæíàÿ Àôðèêà

Financial Services Board

Îñóùåñòâëÿåò íàäçîðíûå è "êîíñóëüòèðóþùèå"ôóíêöèè â îòíîøåíèè èíñòèòóòîâ
öåííûõ áóìàã, ñòðàõîâàíèÿ, ÷àñòíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, òðàñòîâ è äðóãèõ, çà
èñêëþ÷åíèåì áàíêîâ

Â Ðîññèè ïðîöåññ ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà íà÷àëñÿ ñ îáúåäèíåíèÿ äâóõ ôåäåðàëü-
íûõ ñëóæá - Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì è Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî
ñòðàõîâîìó íàäçîðó. Â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ýôôåêòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, êîíòðîëÿ è
íàäçîðà â ñôåðå ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè Óêàçîì Ïðåçèäåíòà ÐÔ
îò 04.03.2011 � 270 "Î ìåðàõ ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
â ñôåðå ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè"ïîñòàíîâëåíî ïðèñîåäèíèòü Ôåäå-
ðàëüíóþ ñëóæáó ñòðàõîâîãî íàäçîðà ê Ôåäåðàëüíîé ñëóæáå ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì. Â
ñâÿçè ñ ïðèñîåäèíåíèåì Ôåäåðàëüíîé ñëóæáå ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì ïåðåäàíû ôóíê-
öèè ïî êîíòðîëþ è íàäçîðó çà ñóáúåêòàìè ñòðàõîâîãî äåëà.

Èçìåíåíèÿ ñ îðãàíàìè íàäçîðà â Ðîññèè ñâÿçàíû íå ñòîëüêî ñ îáåñïå÷åíèåì ôèíàí-
ñîâîé ñòàáèëüíîñòè, ñêîëüêî ñ òåêóùåé ïîëèòè÷åñêîé ñðåäîé. Â ÷àñòíîñòè, ó íàñ íåò
îðãàíà, êîòîðûé íåñ áû êîíå÷íóþ îòâåòñòâåííîñòü çà ìàêðîôèíàíñîâûå, ñèñòåìíûå
ðèñêè. Íåêîòîðîå âðåìÿ íà åãî ðîëü ïðåòåíäîâàë Ñîâåò ïðè Ïðåçèäåíòå ÐÔ ïî ðàçâè-
òèþ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ (ïðèøåë íà ñìåíó Ãîñóäàðñòâåííîé êîìèññèè ïî çàùèòå ïðàâ
èíâåñòîðîâ íà ôèíàíñîâîì è ôîíäîâîì ðûíêàõ). Ñ íà÷àëà åãî ðàáîòû î äåÿòåëüíîñòè
ñîâåòà, êîòîðûé ñîáèðàåòñÿ íåñêîëüêî ðàç â ãîä, ïî÷òè íè÷åãî íå èçâåñòíî. Áîëåå òîãî,
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ñîñòàâ ñîâåòà âûçûâàåò ó íàáëþäàòåëåé íåäîóìåíèå. Åãî ñôîðìèðîâàëè èç âûñîêîïî-
ñòàâëåííûõ ÷èíîâíèêîâ, îäíàêî íè îäèí èç ïðåäñòàâèòåëåé ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, ðàäè
êîòîðîãî îðãàí çàäóìûâàëñÿ, â ñîâåò íå âîøåë. Êðîìå ðàáîòû íàä çàêîíîäàòåëüñòâîì,
ïðèçíàêîâ äåÿòåëüíîñòè ñîâåòà íå âèäíî. Ìàëîâåðîÿòíî, ÷òî îí ñïîñîáåí îòâå÷àòü çà
ñòàáèëüíîñòü è òåì áîëåå îïåðàòèâíî çàíèìàòüñÿ àíòèêðèçèñíûì ìåíåäæìåíòîì âî
âðåìåíà êðèçèñîâ.

Ñîâåò ïî ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè èëè Ñîâåò ïî ñèñòåìíûì ðèñêàì ìîæåò áûòü
ðàáîòîñïîñîáåí, åñëè åãî àäìèíèñòðàòîðîì áóäåò Áàíê Ðîññèè. Âîéòè â íåãî äîëæíû
òå âåäîìñòâà, êîòîðûå íåïîñðåäñòâåííî ïðè÷àñòíû ê åæåäíåâíîé ïðàêòèêå íàäçîðà,
� Áàíê Ðîññèè, Ôåäåðàëüíàÿ ñëóæáà ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì (ÔÑÔÐ), Àãåíòñòâî ïî
ñòðàõîâàíèþ âêëàäîâ è Ìèíôèí â ÷àñòè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ áþäæåòà â àíòèêðèçèñ-
íîé ïîëèòèêå. È çàäà÷è ñîâåòà äîëæíû íîñèòü âïîëíå óòèëèòàðíûé õàðàêòåð: ðàííåå
âûÿâëåíèå ñèñòåìíûõ ðèñêîâ, ãàðìîíèçàöèÿ ìèêðîïðóäåíöèàëüíûõ íîðì, ïðèìåíåíèå
ìàêðîïðóäåíöèàëüíûõ èíñòðóìåíòîâ, êîíòðîëü çà ôèíàíñîâûìè êîíãëîìåðàòàìè è ò.ä.

Äðóãîå èçìåíåíèå â îòå÷åñòâåííîé ðåãóëÿòèâíîé ñðåäå ñîñòîèò â ïîïûòêå ñîçäàíèÿ
÷àñòè÷íîãî ìåãàðåãóëèðîâàíèÿ ïóòåì ïîãëîùåíèÿ Ðîññòðàõíàäçîðà ñî ñòîðîíû ÔÑÔÐ.
Ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ðåîðãàíèçàöèÿ íå ïðåäïîëàãàåò èçìåíåíèé â ïðàâèëàõ
íàäçîðà. Çàòî ôèñêàëüíîå âåäîìñòâî ïåðåðàñïðåäåëèëî ïîëíîìî÷èÿ â ñâîþ ïîëüçó, à
ãëàâîé îáúåäèíåííîé ÔÑÔÐ ñòàë çàììèíèñòðà ôèíàíñîâ.

Â ïðîôåññèîíàëüíûõ êðóãàõ ðàçäåëåíèå îòâåòñòâåííîñòè çà ôèíàíñîâîå ðåãóëèðî-
âàíèå ìåæäó äâóìÿ èíñòèòóòàìè (êàê ïðàâèëî, öåíòðàëüíûì áàíêîì è óïðàâëåíèåì
ïðóäåíöèàëüíîãî íàäçîðà) ïîëó÷èëî íàçâàíèå ¾ìîäåëü äâîéíîãî ïèêà¿. Êàê ïîêàçû-
âàåò àíàëèç ìåæäóíàðîäíîãî îïûòà, ¾äâîéíîé ïèê¿ â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå îáëàäàåò
íåóñòîé÷èâîñòüþ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, îí ÿâëÿåòñÿ ïðîìåæóòî÷íîé ôîðìîé âëàñòè. Â
êëàññè÷åñêîì âèäå ¾ìîäåëü äâîéíîãî ïèêà¿ ñîõðàíèëàñü òîëüêî â ìàëåíüêèõ ñòðàíàõ
ñ íåðàçâèòûì ôèíàíñîâûì ðûíêîì: ßìàéêå, Ìàâðèêèè è Êèðãèçèè. Â äðóãèõ ñòðàíàõ
ïðîèçîøëî èëè ñîçäàíèå ìåæâåäîìñòâåííîé íàäñòðîéêè (×èëè è Áîëãàðèÿ), èëè äðåéô
â ñòîðîíó åäèíîãî ðåãóëÿòîðà (Áîëèâèÿ), èëè ïåðåäà÷à ïîëíîìî÷èé öåíòðàëüíîìó áàí-
êó (Ñëîâàêèÿ).

Â îòëè÷èå îò çàïàäíûõ ñòðàí, ãäå êðèçèñ ïðèâåë ê óñèëåíèþ ðîëè öåíòðàëüíîãî áàí-
êà, â Ðîññèè íàèáîëüøèå ïîëíîìî÷èÿ ïðèîáðåë Ìèíôèí. Äîëãîñðî÷íûå ïðåèìóùåñòâà
èçáðàííîãî ïîäõîäà âûãëÿäÿò íåîäíîçíà÷íî. Äëÿ ôèñêàëüíîãî âåäîìñòâà, îòâå÷àþùåãî
çà íàëîãîâî-áþäæåòíóþ ïîëèòèêó, ôèíàíñîâîå ðåãóëèðîâàíèå íå ÿâëÿåòñÿ ïðîôèëüíîé
äåÿòåëüíîñòü. Ýòî âî ìíîãîì îáúÿñíÿåò, ïî÷åìó ñòîëü íóæíûå çàêîíîäàòåëüíûå ðåøå-
íèÿ â ôèíàíñîâîì ðåãóëèðîâàíèè íå ïðèíèìàþòñÿ ãîäàìè. Êðîìå òîãî, ïðåñëîâóòîãî
êîíôëèêòà èíòåðåñîâ èçáåæàòü íå óäàëîñü: òîò æå Ìèíôèí äëÿ ñâîèõ íóæä ïðîâîäèò
îïåðàöèè ñ áàíêàìè è íà ðûíêå öåííûõ áóìàã. Óêðåïëåíèå ïîçèöèé âåäîìñòâà íà÷à-
ëîñü â 2004 ãîäó, êîãäà ïîä ëîçóíãîì àäìèíèñòðàòèâíîé ðåôîðìû ïðîøëî ðàçäåëåíèå
ïðàâîóñòàíàâëèâàþùèõ è ïðàâîïðèìåíèòåëüíûõ ôóíêöèé. Ñ÷èòàëîñü, ÷òî ôèñêàëüíûå
âëàñòè áóäóò ïðèäóìûâàòü ïðàâèëà èãðû â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå, à Áàíê Ðîññèè è ÔÑ-
ÔÐ � èõ ïðèìåíÿòü. Îäíàêî ñåãîäíÿ, âîñåìü ëåò ñïóñòÿ, ýôôåêòèâíîñòü ðàçäåëåíèÿ
ïîëíîìî÷èé ñðåäè ðåãóëÿòîðîâ âûãëÿäèò íå ñòîëü î÷åâèäíîé.

Ñ 01 ñåíòÿáðÿ 2013 ãîäà âñòóïèë â ñèëó ôåäåðàëüíûé çàêîí îò 23 èþëÿ 2013 � 251-
ÔÇ ¾Î âíåñåíèè èçìåíåíèé â îòäåëüíûå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
â ñâÿçè ñ ïåðåäà÷åé Öåíòðàëüíîìó áàíêó Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïîëíîìî÷èé ïî ðåãó-
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ëèðîâàíèþ, êîíòðîëþ è íàäçîðó â ñôåðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ¿, à ñî 02 îêòÿáðÿ 2013
ãîäà âñòóïàåò â ñèëó çàêîí � 146-ÔÇ, âíîñÿùèé ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ â çàêîíû ¾Î
áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè¿ è ¾Î Öåíòðàëüíîì áàíêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
(Áàíêå Ðîññèè)¿.

Äàííàÿ ðåôîðìà èìååò êàê ïðåèìóùåñòâà, òàê è íåäîñòàòêè, èñõîäÿ èç îöåíêè ñî-
çäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå ÖÁ.

Èòàê, ïðåèìóùåñòâà:
1. Îñîáåííîñòüþ ÖÁ ÿâëÿåòñÿ åãî ñàìîôèíàíñèðîâàíèå, ýòî îáåñïå÷èò áîëåå âûñî-

êóþ îïëàòó òðóäà, íàëè÷èå áîëüøåãî êîëè÷åñòâà ðåñóðñîâ, à òàêæå ñíèçèò íàãðóçêó íà
áþäæåò.

2. Ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå ÖÁ îçíà÷àåò, ÷òî äàííàÿ îðãàíèçàöèÿ áóäåò
îáëàäàòü âûñîêîé ñòåïåíüþ íåçàâèñèìîñòè îò îðãàíîâ âëàñòè è ñàìèõ îáúåêòîâ ðåãóëè-
ðîâàíèÿ.

3. Äåÿòåëüíîñòü ìåãàðåãóëÿòîðà ëåã÷å àíàëèçèðîâàòü.
4. Ïîäïèñàíèå ìåìîðàíäóìà IOSCO - Ìåæäóíàðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ êîìèññèé ïî öåí-

íûì áóìàãàì, âñòóïëåíèå â äàííóþ îðãàíèçàöèþ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ñîòðóäíè÷åñòâó
ñ ðåãóëÿòîðàìè èç äðóãèõ ñòðàí. Ýòî â ñâîþ î÷åðåäü óëó÷øèò êà÷åñòâî ñàìîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ è ñíèçèò ðèñê íåïðàâîìåðíûõ äåéñòâèé ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Íåäîñòàòêè:
1. Óñèëåíèå êîíôëèêòà èíòåðåñîâ â ÖÁ ÐÔ, ñâÿçàííîãî ñ îäíîâðåìåííûì îñóùåñòâ-

ëåíèåì ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà çà ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè è ó÷àñòèåì â èõ êà-
ïèòàëå.

2. Íåäîñòàòî÷íîå âíèìàíèå ê ðàçâèòèþ íåáàíêîâñêèõ îòðàñëåé ôèíàíñîâîãî ðûíêà.
Ðàññìîòðèì ÖÁ Ðîññèè êàê ìåãàðåãóëÿòîð ïîïîäðîáíåå. Èòàê, ñ 1 ñåíòÿáðÿ 2013 ãî-

äà îí ôóíêöèîíèðóåò êàê ìåãàðåãóëÿòîð ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñ ãîðàçäî áîëåå øèðîêèìè
ïîëíîìî÷èÿìè. Áàíêó Ðîññèè ïåðåäàíû ïîëíîìî÷èÿ ÔÑÔÐ ïî êîíòðîëþ è íàäçîðó çà
äåÿòåëüíîñòüþ íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, â òîì ÷èñëå ó÷àñòíèêîâ ðûíêà
öåííûõ áóìàã, ñóáúåêòîâ ñòðàõîâîãî äåëà è ìèêðîôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, çà äåÿòåëü-
íîñòüþ áèðæ, èíâåñòèöèîííûõ è ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, à òàêæå ïîëíîìî÷èÿ ïî êîíòðîëþ
è íàäçîðó â ñôåðå ôîðìèðîâàíèÿ è èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé.

Ðåãóëèðîâàíèå äåÿòåëüíîñòè êðåäèòíûõ êîîïåðàòèâîâ, ñîþçîâ (àññîöèàöèé) è èíûõ
îáúåäèíåíèé êðåäèòíûõ êîîïåðàòèâîâ îñóùåñòâëÿþòñÿ Áàíêîì Ðîññèè.

Ïîìèìî ýòîãî, ïðåäóñìîòðåíà ïåðåäà÷à Áàíêó Ðîññèè ðÿäà ïîëíîìî÷èé Ìèíôèíà
Ðîññèè è Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ ïî íîðìàòèâíîìó ðåãóëèðîâàíèþ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. ÖÁ
ÐÔ íàäåëèëè ïðàâîì èçäàâàòü íîðìàòèâíûå àêòû, ðåãóëèðóþùèå îòíîøåíèÿ â óêà-
çàííîé ñôåðå. Áàíê Ðîññèè òàêæå íàäåëèëè ïðàâîì çàêîíîäàòåëüíîé èíèöèàòèâû äëÿ
âíåñåíèÿ â Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ ïðîåêòîâ çàêîíîâ è äðóãèõ íîðìàòèâíûõ àêòîâ.

Îäíîâðåìåííî ïîâûñèëñÿ ñòàòóñ Íàöèîíàëüíîãî áàíêîâñêîãî ñîâåòà � îí ïåðåèìå-
íîâàëñÿ â Íàöèîíàëüíûé ôèíàíñîâûé ñîâåò. Äî 5 ëåò óâåëè÷èëñÿ ñðîê ïîëíîìî÷èé
Ïðåäñåäàòåëÿ ÖÁ ÐÔ è ÷ëåíîâ Ñîâåòà äèðåêòîðîâ, êîòîðûå äîëæíû áóäóò áûòü ïåðå-
èçáðàíû ïîñëå âñòóïëåíèÿ çàêîíà � 251-ÔÇ â ñèëó (ñåé÷àñ ñðîê ïîëíîìî÷èé ñîñòàâëÿåò
4 ãîäà).

Ñíÿòû îãðàíè÷åíèÿ ïî ñðîêàì ïðåäîñòàâëåíèÿ Áàíêîì Ðîññèè êðåäèòîâ áàíêàì.
Áàíê Ðîññèè âïðàâå îáðàòèòüñÿ ê èíîñòðàííîìó ðåãóëÿòîðó ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñ

çàïðîñîì î ïðåäîñòàâëåíèè èíôîðìàöèè è äîêóìåíòîâ, â òîì ÷èñëå êîíôèäåíöèàëüíûõ,
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âêëþ÷àÿ ñîäåðæàùèå ñâåäåíèÿ, ñîñòàâëÿþùèå áàíêîâñêóþ òàéíó.
ÖÁ ÐÔ íàäåëåí ïîëíîìî÷èÿìè ïî óòâåðæäåíèþ îòðàñëåâûõ ñòàíäàðòîâ áóõãàëòåð-

ñêîãî ó÷åòà äëÿ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé è íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Ïî-
ìèìî óòâåðæäåíèÿ ïëàíà ñ÷åòîâ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà äëÿ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé è
ïîðÿäêà åãî ïðèìåíåíèÿ, ÖÁ ÐÔ óòâåðæäàåò ïëàí ñ÷åòîâ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà äëÿ
íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé è ïîðÿäîê åãî ïðèìåíåíèÿ.

ÖÁ ÐÔ èìååò ïîëíîìî÷èÿ ïî ðåãèñòðàöèè âûïóñêà öåííûõ áóìàã êàê â îòíîøåíèè
áàíêîâ, òàê è â îòíîøåíèè íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Ñî äíÿ âñòóïëåíèÿ â ñèëó Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà � 251-ÔÇ îò÷åòû, ñâåäåíèÿ, óâåäîì-
ëåíèÿ, äðóãàÿ èíôîðìàöèÿ è äîêóìåíòû, íàïðàâëÿåìûå (ïðåäñòàâëÿåìûå) â Ôåäåðàëü-
íóþ ñëóæáó ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì ëèáî ïîäëåæàùèå ñîãëàñîâàíèþ èëè óòâåðæäåíèþ
ÔÑÔÐ, íàïðàâëÿþòñÿ â Áàíê Ðîññèè, ñîãëàñîâûâàþòñÿ è óòâåðæäàþòñÿ Áàíêîì Ðîññèè.

Òàêèì îáðàçîì, Áàíê Ðîññèè, ïîìèìî íàäçîðíîãî îðãàíà çà êðåäèòíûìè îðãàíè-
çàöèÿìè, ñ 01 ñåíòÿáðÿ 2013 ãîäà ÿâëÿåòñÿ îðãàíîì, îñóùåñòâëÿþùèì ðåãóëèðîâàíèå,
êîíòðîëü è íàäçîð â ñôåðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ çà âñåìè íåêðåäèòíûìè ôèíàíñîâûìè
îðãàíèçàöèÿìè, à èìåííî:

1) ïðîôåññèîíàëüíûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà öåííûõ áóìàã;
2) óïðàâëÿþùèìè êîìïàíèÿìè èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà, ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî

ôîíäà è íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî ôîíäà;
3) ñïåöèàëèçèðîâàííûìè äåïîçèòàðèÿìè èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà, ïàåâîãî èíâåñòè-

öèîííîãî ôîíäà è íåãîñóäàðñòâåííîãî ïåíñèîííîãî ôîíäà;
4) àêöèîíåðíûìè èíâåñòèöèîííûìè ôîíäàìè;
5) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè êëèðèíãîâóþ äåÿòåëüíîñòü;
6) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè äåÿòåëüíîñòü ïî âûïîëíåíèþ ôóíêöèé öåí-

òðàëüíîãî êîíòðàãåíòà;
7) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè äåÿòåëüíîñòü îðãàíèçàòîðà òîðãîâëè;
8) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè äåÿòåëüíîñòü öåíòðàëüíîãî äåïîçèòàðèÿ;
9) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè äåÿòåëüíîñòü ñóáúåêòîâ ñòðàõîâîãî äåëà;
10) íåãîñóäàðñòâåííûìè ïåíñèîííûìè ôîíäàìè;
11) ìèêðîôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè;
12) êðåäèòíûìè ïîòðåáèòåëüñêèìè êîîïåðàòèâàìè;
13) æèëèùíûìè íàêîïèòåëüíûìè êîîïåðàòèâàìè;
14) áþðî êðåäèòíûõ èñòîðèé;
15) îðãàíèçàöèÿìè, îñóùåñòâëÿþùèìè àêòóàðíóþ äåÿòåëüíîñòü;
16) ðåéòèíãîâûìè àãåíòñòâàìè;
17) ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûìè êðåäèòíûìè ïîòðåáèòåëüñêèìè êîîïåðàòèâàìè.
Òàêèì îáðàçîì, â ìèðå äåéñòâèòåëüíî ñóùåñòâóåò òåíäåíöèÿ ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿ-

òîðîâ - Íîðâåãèÿ (1986 ã.), Êàíàäà (1987 ã.), Äàíèÿ (1988 ã.), Øâåöèÿ (1991 ã.), Âåëè-
êîáðèòàíèÿ (1997 ã.), ßïîíèÿ (1998 ã.), Êîðåÿ (1998 ã.), Àâñòðàëèÿ (1998 ã.), Èñëàíäèÿ
(1999 ã.)4, Þæíàÿ Àôðèêà (1990 ã.), Âåíãðèÿ (1996 ã.), Ñèíãàïóð.

Îäíàêî â Ðîññèè ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ïðåæäåâðåìåííî. Ó÷èòûâàÿ ñëàáîñòü ðå-
ñóðñîâ ãîñóäàðñòâà, ñóùåñòâîâàíèå ôóíêöèîíàëüíûõ îðãàíîâ êðàéíå âàæíî, òàê êàê
ýòî ñîçäàåò âîçìîæíîñòü íàïðàâëåííîãî âíèìàíèÿ è öåëåâûõ äåéñòâèé ïî ñòðîèòåëü-
ñòâó èëè, òî÷íåå, ïî ñîäåéñòâèþ ñòðîèòåëüñòâó ñâîèõ îòðàñëåé: ñòðàõîâàíèÿ, öåííûõ
áóìàã, áàíêîâ, ÷àñòíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, êîëëåêòèâíûõ ñõåì èíâåñòèðîâàíèÿ.
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Ñòîèò òîëüêî óêðóïíèòü èõ ðåãóëÿòîðîâ, êàê îáúåì óñèëèé, îòíîñÿùèéñÿ ê êàæäîé
ôèíàíñîâîé îòðàñëè, áóäåò ðåçêî ñîêðàùåí.

Äëÿ ñîçäàíèÿ â Ðîññèè ìåãàðåãóëÿòîðà íåò ýêîíîìè÷åñêîé áàçû:
· ôèíàíñîâûé ðûíîê ïðîñòðàíñòâåííî ïðîòÿæåí, êðàéíå ðàçäðîáëåí, îñíîâàí íà

î÷åíü ìåëêèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòàõ ñ íèçêîé êàïèòàëèçàöèåé, êîòîðûì òîëüêî ïðåä-
ñòîèò âûðàñòè â áîëåå äèâåðñèôèöèðîâàííûé è êðóïíûé áèçíåñ;

· ðåãèîíàëüíûå ðûíêè çàìêíóòû, îòñóòñòâóåò íå òîëüêî òðàíñãðàíè÷íîå, íî äàæå â
áîëüøîé ìåðå òðàíñðåãèîíàëüíîå ïðåäëîæåíèå ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ;

· ôèíàíñîâûå ïðîäóêòû èìåþò óïðîùåííóþ ñòðóêòóðó;
· íå ñóùåñòâóþò äåéñòâèòåëüíî êðóïíûå ôèíàíñîâûå êîíãëîìåðàòû, êîòîðûå áû

èìåëè äîìèíèðóþùåå ïîëîæåíèå â íåñêîëüêèõ ñåêòîðàõ ðûíêà è ïðåäñòàâëÿëè ñîáîé
óíèâåðñàëüíûé áèçíåñ ñî ñëîæíîé îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðîé;

· ôóíêöèîíàëüíûì ðåãóëÿòîðàì òîëüêî ïðåäñòîèò â áóäóùåì ñîçäàòü è ðàçâèòü âíóò-
ðè ñâîèõ ñåêòîðîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà êðóïíûå êîìïàíèè, êîòîðûå áû íà îñíîâå ðåîðãà-
íèçàöèé è ïðèîáðåòåíèé ñòàëè áû çàíèìàòü îùóòèìûå äîëè íà ðÿäîì ñòîÿùèõ ðûíêàõ
ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ.

Ïîýòîìó íåîáõîäèìî ñîãëàñèòüñÿ ñ ìíåíèåì Ãîâàðäà Äýâèñà, ãëàâû öåíòðàëüíîãî îð-
ãàíà íàäçîðà çà ðûíêîì ôèíàíñîâûõ óñëóã Âåëèêîáðèòàíèè Financial Services Authority,
êîòîðûé îòìå÷àåò ñëåäóþùåå: ¾Â Ñîåäèíåííîì Êîðîëåâñòâå ìû ðåøèëè, ÷òî ñîçäàíèå
ìåãàðåãóëÿòîðà èìååò ñìûñë íà íàøèõ î÷åíü îòêðûòûõ ðûíêàõ. Íî åñëè ðàññìîòðåòü
ìèðîâóþ ïðàêòèêó, òî ìîæíî íàéòè ìíîãî î÷åíü ðàçëè÷íûõ ìîäåëåé ðåãóëèðîâàíèÿ,
îòíîñèòåëüíî êîòîðûõ ÿñíî, ÷òî îíè õîðîøî ðàáîòàþò â ñòðàíàõ ñ ðàçëè÷íûìè òèïàìè
ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ïîëèòè÷åñêèõ ñòðóêòóð. Ñîâåðøåííî íåâîçìîæíî óòâåðæäàòü,
÷òî îäíà è òà æå ìîäåëü ÿâëÿåòñÿ, áåçóñëîâíî, ïðàâèëüíîé äëÿ êàæäîé ñòðàíû¿.
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