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Âîïðîñ î ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà � îðãàíà âëàñòè íà îñíîâå Öåíòðàëüíîãî áàíêà,
êîòîðûé áóäåò îñóùåñòâëÿòü íàäçîð è ðåãóëèðîâàíèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà â íàñòîÿùåå
âðåìÿ ìíîãî îáñóæäàåòñÿ, â òîì ÷èñëå â êðèòè÷åñêîì ïëàíå, è îáñóæäåíèå äàííîé
òåìàòèêè áóäåò âåñüìà àêòóàëüíî íà ïðîòÿæåíèè äîëãîãî âðåìåíè.

Íè äëÿ êîãî íå ñåêðåò, ÷òî íà ýòàïå ñòàíîâëåíèÿ ìåãàðåãóëÿòîð ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ
ñî ìíîãèìè òðóäíîñòÿìè è, íàâåðíîå, îäíîé èç ñàìûõ çíà÷èìûõ áóäåò íåîïðåäåëåííîñòü
äëÿ ñòðàõîâûõ îðãàíèçàöèé, äëÿ êîòîðûõ ìåãàðåãóëÿòîð ñòàíåò òðåòüèì êîððåêòèðóþ-
ùèì îðãàíîì. ×òî êàñàåòñÿ áàíêîâ è íåáàíêîâñêèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, òî âåñüìà
ñëîæíîé çàäà÷åé áóäåò îäíîâðåìåííî îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü íàä ëèêâèäíîñòüþ áàíêîâ
è èõ ðèñêàìè, à òàêæå ñëåäèòü çà òåì, ÷òîáû îíè íå ðàçîðèëèñü, è â òî æå âðåìÿ îñó-
ùåñòâëÿòü ñòèìóëèðîâàíèå ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè. Ñ îäíîé ñòîðîíû, øòàòíûå ðàáîòíèêè
ïðèáëèçèòåëüíî â ïîëíîì ñîñòàâå îñòàíóòñÿ, è ìîòèâàöèÿ ïîâûñèòñÿ, òàê êàê çàðà-
áîòíàÿ ïëàòà ñòàíåò âûøå. Íî ñêîðåå âñåãî, âîçíèêíåò ïðîáëåìà âíóòðè ñàìîãî Áàíêà
Ðîññèè êàê ìåãàðåãóëÿòîðà ïîñëå îáúåäèíåíèÿ âñåõ ïîäðàçäåëåíèé, êàæäîå èç êîòîðûõ
ïðîÿâèò æåëàíèå âçÿòü íà ñåáÿ íîâûå îáÿçàòåëüñòâà, ó÷àñòâîâàòü â ðåãóëèðîâàíèè äëÿ
óâåëè÷åíèÿ ñâîåé ðîëè. Ðåøåíèå ïðèíÿòî, îäíàêî, âîçìîæíî, áûëî áû öåëåñîîáðàçíåå
íå âíîñèòü íèêàêèõ èçìåíåíèé.

Âûñîêà âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ñîçäàíèå öåíòðàëèçîâàííîãî îðãàíà íå ïðèíåñåò ïîëî-
æèòåëüíîãî ýôôåêòà â ôèíàíñîâûé ñåêòîð, íà ýòàïå ñòàíîâëåíèÿ è ðàçâèòèÿ ïðîçðà÷-
íîñòü è èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ðûíêà áóäåò ïîòåðÿíà, ÷òî ïîâëå÷åò çà ñî-
áîé âûâîä êàïèòàëà èç Ðîññèè è ïðèòîê åãî â äðóãèå ñòðàíû. Íà ïðàêòèêå äðóãèõ ñòðàí
ìîæíî óâèäåòü, ÷òî îíè ñîçäàþò ïîýòàïíûå ïëàíû, èñêëþ÷àþùèå âåðîÿòíîñòü ñáîåâ è
ðèñêà ïîòåðè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è èíâåñòîðîâ, ïîñëå ÷åãî ïîñòåïåííî çàíèìàþòñÿ
îñóùåñòâëåíèåì çàïëàíèðîâàííîãî. Ñîçäàíèå òàêîãî îðãàíà êàê ìåãàðåãóëÿòîð � ýòî
çàêëþ÷àþùèé ýòàï, êîòîðûé ìîæåò çàíèìàòü íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ëåò. Â íàøåì ñëó÷àå
ñíà÷àëà áûë âûáðàí ìåãàðåãóëÿòîð, ïîñëå ÷åãî ñòàë îñóùåñòâëÿòüñÿ ïðîöåññ. Çàðóáåæ-
íàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ñóùåñòâóþò ñòðàíû ñ õîðîøî ðàçâèòûìè ôèíàíñîâûìè
ðûíêàìè, íàïðèìåð, ÑØÀ è Êèòàé, êîòîðûå âïîëíå îáõîäÿòñÿ áåç ìåãàðåãóëÿòîðà.

Î÷åíü èíòåðåñåí âûáîð ìåãàðåãóëÿòîðà, âåäü áîëüøèíñòâî ñòðàí, âûáðàâøèõ íà
ðîëü ìåãàðåãóëÿòîðà öåíòðàëüíûå áàíêè � ýòî ñòðàíû ñ ìàëûìè ðûíêàìè, è òàêîé
âûáîð íåáåçîñíîâàòåëåí. Äëÿ âûáîðà ôóíäàìåíòà ìåãàðåãóëÿòîðà òàêæå äîëæíû ïîä-
õîäèòü ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ ñòðàíû èëè èìåòüñÿ êàêèå-òî îïðåäåëåííûå ïðè÷èíû.
Íàïðèìåð, â Ñèíãàïóðå â ðîëè ìåãàðåãóëÿòîðà âûñòóïàåò öåíòðàëüíûé áàíê, ïîñêîëüêó
âàæíîå çíà÷åíèå â ýòîé ñòðàíå èìååò èñëàìñêèé áàíêèíã, ïðåâðàùàþùèé íàöèîíàëü-
íûå êîììåð÷åñêèå áàíêè ïðàêòè÷åñêè â èíâåñòèöèîííûå ôîíäû. Êàê ïðåäñòàâëÿåòñÿ,
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Ñèíãàïóð èìååò ÷ðåçâû÷àéíóþ ñòåïåíü çàâèñèìîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ýêîíîìèêè
îò òðàíñíàöèîíàëüíûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà.

Ïîêà ñëîæíî ñêàçàòü, êàêîå âîçäåéñòâèå îêàæåò öåíòðàëèçîâàííûé ìåãàðåãóëÿòîð.
Â ëþáîì ñëó÷àå ñîçäàíèå òàêîãî îðãàíà äîëæíî êàðäèíàëüíî ïîâëèÿòü íà óæå ñóùå-
ñòâóþùèé ïðîöåññ. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ìåãàðåãóëÿòîð áóäåò çàäåéñòâîâàí íå òîëüêî
â êîíòðîëå íàä äåÿòåëüíîñòüþ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, íî è çàéìåòñÿ åãî ñîâåðøåíñòâî-
âàíèåì. Âûñîêà âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ýòî áóäåò íåâîçìîæíî, ïîòîìó ÷òî â ðåçóëüòàòå
îáúåäèíåíèÿ â Áàíêå Ðîññèè ìíîæåñòâà ïîäðàçäåëåíèé îáúåäèíèòñÿ òàêæå ìíîæåñòâî
çàäà÷, ÷òî ïðèâåäåò ê ðàçðîçíåííîñòÿì â öåëÿõ è ïîëèòèêè. Íà ïëå÷è ìåãàðåãóëÿòîðà
áóäåò âîçëîæåíà îòâåòñòâåííîñòü çà ðîñò ýêîíîìèêè â ñòðàíå, à òàêæå çà îáåñïå÷åíèå
öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, à ýòî ñîâñåì ðàçíûå öåëè.

Òàêèì îáðàçîì, ïðåæäå âñåãî, íóæíî ÷åòêî è òî÷íî îïðåäåëèòü, ÷òî ìû õîòèì îò
ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Âîçìîæíî, ïðîèçîéäåò ðåçêîå óâåëè÷åíèå íàãðóçêè, êàê íà îðãàí
íàäçîðà, òàê è íà ïîäíàäçîðíûå îðãàíèçàöèè, ÷òî ìîæåò îòðèöàòåëüíî ñêàçàòüñÿ íà
ôóíêöèîíèðîâàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà, îñîáåííî íà ýòàïå ñòàíîâëåíèÿ. Îáúåäèíåíèå âñåõ
ôóíêöèé ôèíàíñîâîãî íàäçîðà è ôîðìèðîâàíèå òàêîãî îðãàíà íå ïîçâîëèò ãîñóäàðñòâó
áîëåå ýôôåêòèâíî ñëåäèòü çà ñîñòîÿíèåì ðûíêà è ïðîâîäèòü ñâîþ ïîëèòèêó. Ýòî, â
ñâîþ î÷åðåäü, ñäåëàåò ðûíîê áîëåå óÿçâèìûì è ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü îòòîêó èç ñòðàíû
äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Ñóùåñòâóåò âûñîêàÿ âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî âîçíèêíåò êîíôëèêò èíòåðåñîâ. Ñîçäàíèå
ìåãàðåãóëÿòîðà ìîæåò ïðèâåñòè ê òîìó, ÷òî Áàíê Ðîññèè íà÷íåò ïðèíèìàòü ó÷àñòèå â
äåÿòåëüíîñòè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Âîçðàñòåò äàâëåíèå íà Öåíòðàëüíûé Áàíê,
îí áóäåò âûíóæäåí âûäåëÿòü äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ñòèìóëèðîâàíèå
è ðàçâèòèå ýêîíîìèêè.
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