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Öåíòðàëüíûé áàíê Ðîññèéñêèé Ôåäåðàöèè � ãëàâíûé áàíê Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè,
÷åé ñòàòóñ, ôóíêöèè, à òàêæå öåëè äåÿòåëüíîñòè îïðåäåëÿþòñÿ Êîíñòèòóöèåé Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè, Ôåäåðàëüíûì Çàêîíîì ¾Î Öåíòðàëüíîé áàíêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè¿, è äðóãèìè ôåäåðàëüíûìè çàêîíàìè.

Â ðåçóëüòàòå âñòóïëåíèÿ â ñèëó Ôåäåðàëüíîãî Çàêîíà ÐÔ ¾Î âíåñåíèè èçìåíåíèé â
îòäåëüíûå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû ÐÔ â ñâÿçè ñ ïåðåäà÷åé Öåíòðàëüíîìó áàíêó ïîëíî-
ìî÷èé ïî ðåãóëèðîâàíèþ, êîíòðîëþ è íàäçîðó â ñôåðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ¿ 1 ñåíòÿáðÿ
2013 ãîäà Öåíòðàëüíûé áàíê ñòàë áàçîé äëÿ ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà � åäèíîãî îðãàíà,
îòâå÷àþùåãî çà ðåãóëèðîâàíèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèè. Öåëüþ ñîçäàíèÿ ìåãàðåãó-
ëÿòîðà ñòàëî óïîðÿäî÷åíèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, òàê êàê, ïî ìíå-
íèþ ìíîãèõ ýêñïåðòîâ, íà ñåãîäíÿøíèé äåíü äàííàÿ ñôåðà íå ðåãóëèðóåòñÿ äîëæíûì
îáðàçîì.

Êîíöåíòðàöèÿ ôóíêöèé ôèíàíñîâîãî íàäçîðà ïîçâîëèò ýôôåêòèâíî ñëåäèòü çà ñî-
ñòîÿíèåì ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ïðåäîòâðàòèòü ìîøåííè÷åñêèå ñäåëêè, íåçàêîííîå èñ-
ïîëüçîâàíèå èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè, ñäåëàåò ðûíîê áîëåå ïðîçðà÷íûì, à çíà÷èò,
áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì äëÿ èíâåñòîðîâ.

Áåç ñîìíåíèÿ, ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå Öåíòðàëüíîãî áàíêà Ðîññèè ïðèâåäåò
ê ñóùåñòâåííîìó ðàñøèðåíèþ åãî ïîëíîìî÷èé è ôóíêöèé, òàê êàê, ñîãëàñíî âñòóïèâøå-
ìó â ñèëó çàêîíó, îïðåäåëåíî, ÷òî Áàíê Ðîññèè ïîëó÷àåò âñå ïîëíîìî÷èÿ Ôåäåðàëüíîé
ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì, à ñàìà ñëóæáà, ñîçäàííàÿ â 2004 ãîäó, óïðàçäíÿåòñÿ.

Ê òàêèì ïîëíîìî÷èÿì îòíîñÿòñÿ íîðìàòèâíî-ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå, êîíòðîëü è
íàäçîð ñòðàõîâîé äåÿòåëüíîñòè, êðåäèòíîé êîîïåðàöèè, ìèêðîôèíàíñîâîé äåÿòåëüíî-
ñòè, äåÿòåëüíîñòè òîâàðíûõ áèðæ, áèðæåâûõ ïîñðåäíèêîâ è áðîêåðîâ, ðåéòèíãîâûõ
àãåíòñòâ, à òàêæå íàäçîð â ñôåðå ôîðìèðîâàíèÿ è èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîííûõ
íàêîïëåíèé[1].

Äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ôóíêöèé ðàñôîðìèðîâàííîé Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ôèíàíñî-
âûì ðûíêàì ñîçäàíà Ñëóæáà Áàíêà Ðîññèè ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì, â çàäà÷è êîòîðîé
âõîäèò êîíòðîëü íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Áîëåå òîãî, â ðàìêàõ ÖÁ ñîçäàí äåéñòâóþùèé íà ïîñòîÿííîé îñíîâå Êîìèòåò ôèíàí-
ñîâîãî íàäçîðà, ÷åðåç êîòîðûé Áàíê Ðîññèè îñóùåñòâëÿåò ðåãóëèðóþùèå, êîíòðîëüíûå
è íàäçîðíûå ôóíêöèè â ñôåðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ (çà èñêëþ÷åíèåì áàíêîâñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè).

Òàêèì îáðàçîì, â êà÷åñòâå îäíîé èç ïðèîðèòåòíûõ çàäà÷ Öåíòðàëüíîãî Áàíêà Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè ìîæíî âûäåëèòü îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî
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ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è åãî èíôðàñòðóêòóðû.

Îäíàêî ìíîãèå ýêñïåðòû ïî-ïðåæíåìó çàäàþòñÿ âîïðîñîì, òàê ëè íåîáõîäèìî ñîçäà-
íèå â Ðîññèè ïîäîáíîé ñòðóêòóðû? Îòìåòèì, ÷òî îáñóæäåíèå íåîáõîäèìîñòè ñîçäàíèÿ
ìåãàðåãóëÿòîðà â íàøåé ñòðàíå âåëîñü óæå äîñòàòî÷íî äîëãî, òåì íå ìåíåå, è òåïåðü,
ïîñëå íà÷àëà äåÿòåëüíîñòè ìåãàðåãóëÿòîðà, ñïîðû íå óòèõàþò. Íåêîòîðûå ñïåöèàëèñòû
óêàçûâàþò íà òî, ÷òî ìíîãèå îðãàíèçàöèè, ê ïðèìåðó, ñòðàõîâûå àãåíòñòâà, íå ïîääåð-
æèâàëè èíèöèàòèâó ïî ïåðåõîäó íàäçîðà çà íèìè ê Öåíòðàëüíîìó Áàíêó[2].

Ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà èìååò ðÿä ïðåèìóùåñòâ, êîòîðûå áûëè îòìå÷åíû Êîìè-
òåòîì Ãîñóäàðñòâåííîé Äóìû ïî ôèíàíñîâîìó ðûíêó, ê òàêîâûì áûëè îòíåñåíû: âî-
ïåðâûõ, âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ íàäçîðà çà èíâåñòèöèîííî - áàíêîâñêèìè è ôèíàí-
ñîâûìè ãðóïïàìè íà êîíñîëèäèðîâàííîé îñíîâå; âî-âòîðûõ, âîçìîæíîñòü îïåðàòèâíîãî
âûÿâëåíèÿ è óïðàâëåíèÿ ñèñòåìíûìè ðèñêàìè ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ñòðàíû; â-òðåòüèõ,
ñíèæåíèå âîçìîæíîñòåé äëÿ ðàçëè÷íûõ ñåãìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà îñóùåñòâëÿòü
ðåãóëÿòèâíûé àðáèòðàæ, è, íàêîíåö, îïòèìèçàöèÿ ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ è ðàñõîäîâ íà
îñóùåñòâëåíèå ðåãóëÿòîðíûõ ôóíêöèé[3].

Èñõîäÿ èç ýòîãî, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ÿâëÿëîñü íåîá-
õîäèìîñòüþ, òàê êàê ñîâðåìåííûå ôèíàíñîâûå ðûíêè õàðàêòåðèçóþòñÿ ñòèðàíèåì ãðà-
íèö ìåæäó îïåðàöèÿìè, êîòîðûå ìîãóò íàõîäèòüñÿ ïîä êîíòðîëåì ðàçëè÷íûõ îðãàíè-
çàöèé. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ýòî ìîæåò ïðèâåñòè èëè ê ïðîòèâîðå÷èþ â ðåãóëèðîâàíèè,
èëè ïîÿâëåíèþ ñôåð, êîòîðûå íå ðåãóëèðóþòñÿ íè îäíèì èç îðãàíîâ, ÷òî íåãàòèâíî
ñêàçûâàåòñÿ íà ïðîçðà÷íîñòè è çàêîííîñòè îïåðàöèé.

Áîëåå òîãî, ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà ïîçâîëèò ðàçðàáîòàòü è äåéñòâîâàòü â ðàìêàõ
åäèíîé ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ýêîíîìè÷å-
ñêîìó ðîñòó ñòðàíû. Ê ïîëîæèòåëüíûì ñòîðîíàì òàêæå ìîæíî îòíåñòè è ïîâûøåíèå
ýôôåêòèâíîñòè àíòèêðèçèñíîé ïîëèòèêè, à òàêæå óëó÷øåíèå íàäçîðà çà äåÿòåëüíîñòüþ
íåêðåäèòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Êàê îòìå÷àåò äîêòîð ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, ýêñïåðò â îáëàñòè áàíêîâñêîãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà Ï. Ìåäâåäåâ, ñåãîäíÿ â äîëæíîé ìåðå ðåãóëèðóåòñÿ òîëüêî áàíêîâñêèé ñåãìåíò
ðûíêà, íàäçîð çà äðóãèìè îðãàíèçàöèÿìè íåäîñòàòî÷åí. Îäíà èç ïðè÷èí ýòîãî êðîåòñÿ â
íåäî÷åòàõ çàêîíîäàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, îòñóòñòâèÿ õîðîøåé ïðàâîïðèìåíèòåëüíîé
ïðàêòèêè[4].

Ïåðâûå øàãè ê ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè àíòèêðèçèñíîé ïîëèòèêè, ïî ñëîâàì ôè-
íàíñîâîãî àíàëèòèêà Ñ. Ñóâåðîâà, áóäóò çàêëþ÷àòüñÿ â óêðóïíåíèè áàíêîâñêîãî ñåêòî-
ðà. Òðåáîâàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà ê áàíêàì ñòàíóò âûøå, ÷åì îíè áûëè ðàíåå, ê ïðèìåðó,
ïîâûñÿòñÿ òðåáîâàíèÿ ê ðàçìåðó óñòàâíîãî êàïèòàëà. Ýòî ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî ìåëêèå
áàíêè äîëæíû áóäóò èëè ïðåêðàòèòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü, èëè âëèòüñÿ â ñîñòàâ áîëåå
êðóïíûõ, â ëþáîì ñëó÷àå, â ñôåðå îñòàíóòñÿ íàèáîëåå êðóïíûå è óñòîé÷èâûå áàíêè[5].

Îäíàêî ñóùåñòâóåò è òî÷êà çðåíèÿ, ñîãëàñíî êîòîðîé ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà â
Ðîññèè ÷ðåâàòî íåãàòèâíûìè ïîñëåäñòâèÿìè. Îäèí èç àðãóìåíòîâ ñòîðîííèêîâ ýòîãî
ìíåíèÿ ñâîäèòñÿ ê òîìó, ÷òî â Ðîññèè áûë âûáðàí ñëîæíûé ñ òî÷êè çðåíèÿ ðåàëèçà-
öèè âàðèàíò ðåôîðìû. Ê ïðèìåðó, â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ, óæå ïðîøåäøèõ ïóòü ñîçäàíèÿ
ìåãàðåãóëÿòîðà, ñíà÷àëà áûëè ïðîâåäåíû íåîáõîäèìûå ìåðîïðèÿòèÿ äëÿ ñíèæåíèÿ ðèñ-
êîâ, â òîì ÷èñëå óíèôèêàöèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà íà ðàçëè÷íûõ ñåãìåíòàõ ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà, à çàòåì ïðîâåäåíà ðåôîðìà. Â Ðîññèè, ïî ìíåíèþ ýêñïåðòà Àññîöèàöèè
íåçàâèñèìûõ öåíòðîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Þ. Äàíèëîâà, òàêèå ìåðîïðèÿòèÿ ïðî-
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âåäåíû íå áûëè, ÷òî ïîâûøàåò ðèñê ïîòåðè íåïðåðûâíîñòè ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà.
Ñëåäóþùèé àðãóìåíò çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå Öåí-

òðàëüíîãî áàíêà íå òîëüêî íå ïðèâåäåò ê ïðèâëå÷åíèþ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ, íî
íàîáîðîò, íåãàòèâíî ñêàæåòñÿ íà èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ñòðàíû. Â êà÷å-
ñòâå äîêàçàòåëüñòâà ïðèâîäèòñÿ ñòàòèñòèêà, ñîãëàñíî êîòîðîé â ïåðèîä ñ 3 îêòÿáðÿ
ïî 7 íîÿáðÿ 2012 ãîäà, ñðàçó ïîñëå ïðîâåäåíèÿ ôîðóìà ¾Ðîññèÿ çîâåò¿, íà êîòîðîì
áûëî îáúÿâëåíî î íàìåðåíèè ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà, íàáëþäàëñÿ ñåðüåçíûé îòòîê
èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé èç ñòðóêòóð, îðèåíòèðîâàííûõ íà Ðîññèþ, íà ôîíå îáùåãî
ïðèòîêà èíâåñòèöèé â ñòðàíû ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè[6].

Îäíàêî, íà íàø âçãëÿä, íåëüçÿ îäíîçíà÷íî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ïðè÷èíîé îòòîêà
èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé èç Ðîññèè ñòàë ïðîòåñò ïðîòèâ ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà, òàê
êàê îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà â äâèæåíèè èíâåñòèöèé íàáëþäàåòñÿ íå òîëüêî çà ïåðèîä
ñ îêòÿáðÿ ïî íîÿáðü 2012 ãîäà, âåäü ðåçêîå ïàäåíèå ïðèòîêà ïðîèçîøëî â íà÷àëå ïåðâîãî
êâàðòàëà 2011 è ïðîäîëæàëîñü ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò. Íåçíà÷èòåëüíûé ðîñò ìîæíî
íàáëþäàòü ëèøü â íà÷àëå ïåðâîãî êâàðòàëà 2013 ãîäà[7].

Òàêæå êðèòèêè îòìå÷àþò âîçìîæíîñòü ñíèæåíèÿ ãèáêîñòè íàäçîðà çà íåáàíêîâñêè-
ìè ôèíàíñîâûìè ïîñðåäíèêàìè â ñèëó ìíîæåñòâåííîñòè öåëåé äåÿòåëüíîñòè Öåíòðàëü-
íîãî áàíêà.

Ñëåäóþùèé àðãóìåíò � ðàçðàñòàíèå îðãàíèçàöèîííîãî àïïàðàòà Öåíòðàëüíîãî áàí-
êà, ÷ðåçìåðíàÿ êîíöåíòðàöèÿ ïîëíîìî÷èé, à òàêæå ðåçêîå ïîâûøåíèå çàòðàò íà ñîäåð-
æàíèå àäìèíèñòðàòèâíîãî àïïàðàòà. Îäíèì èç ãëàâíûõ ïîëîæèòåëüíûõ ïîñëåäñòâèé
ââåäåíèÿ â ñòðàíå èíñòèòóòà ìåãàðåãóëÿòîðà, êàê ïðàâèëî, ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå èçäåð-
æåê, òàê êàê íå ïðîèñõîäèò äóáëèðîâàíèÿ ôóíêöèé, à ñâÿçü ìåæäó ïîäðàçäåëåíèÿìè
îñóùåñòâëÿåòñÿ áîëåå äèíàìè÷íî. Ê ñîæàëåíèþ, ââèäó ñïåöèôè÷åñêèõ îñîáåííîñòåé
Ðîññèè óêðóïíåíèå ÖÁ ìîæåò ïðèâåñòè ê îáðàòíîìó âñëåäñòâèå ðàçðàñòàíèÿ àïïàðàòà
óïðàâëåíèÿ è êîíòðîëÿ.

Ïîäâîäÿ èòîã, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî íåãàòèâíûå îòçûâû, òåì íå ìåíåå, íå ïî-
âëèÿëè íà ðåøåíèå î ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà â Ðîññèè. Èíñòèòóò íà÷àë ñâîå ôóíêöèî-
íèðîâàíèå, ïîýòîìó, ïðåæäå âñåãî, íåîáõîäèìî ñêîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà óñïåøíîì âûïîë-
íåíèè òåõ çàäà÷, äëÿ êîòîðûõ îí áûë ñîçäàí. Íå ñìîòðÿ íà äîñòàòî÷íî äîëãèé ïåðèîä
îáñóæäåíèÿ è ðàçðàáîòêè ïëàíà åãî äåéñòâèÿ (ñ ñåðåäèíû 2000 ãîäà), îïðåäåëåííûå
ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ ðåàëèçàöèåé äàííîãî ïðîåêòà âñå æå ñóùåñòâóþò, ðàâíî êàê îíè
ñóùåñòâîâàëè áû ïðè èñïîëíåíèè ëþáîãî äðóãîãî ïðîåêòà.

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ôèíàíñîâûé ðûíîê Ðîññèè íóæäàåòñÿ â ëó÷øåì óïðàâëåíèè,
âîçìîæíî íåîáõîäèìûå ïåðåìåíû ìîæåò îñóùåñòâèòü èìåííî ìåãàðåãóëÿòîð íà áàçå
Öåíòðàëüíîãî áàíêà. Ïðîøëî âñåãî íåñêîëüêî ìåñÿöåâ ñ òåõ ïîð, êàê Áàíê Ðîññèè ïðè-
íÿë íà ñåáÿ íîâûå ôóíêöèè, ïîýòîìó åùå ðàíî ãîâîðèòü î êàêèõ-ëèáî çíà÷èìûõ ðåçóëü-
òàòàõ. Î÷åâèäíî, ïîíàäîáèòñÿ íåñêîëüêî ëåò, ïðåæäå ÷åì ìû ñìîæåì óçíàòü, áûëà ëè
êîíöåíòðàöèÿ íàäçîðíûõ, ðåãóëèðóþùèõ è êîíòðîëèðóþùèõ ôóíêöèé â îäíîé ñòðóê-
òóðå âåðíûì ðåøåíèåì è îöåíèòü, íàñêîëüêî ïðàâû áûëè êðèòèêè.
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