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Â óñëîâèÿõ ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè ïðîèñõîäèò áûñòðàÿ ïåðåäà÷à êðèçèñíûõ ÿâ-
ëåíèé ñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ îäíèõ ñòðàí íà ôèíàíñîâûå ñèñòåìû äðóãèõ ãîñóäàðñòâ.
Ìèðîâîé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 2008-2009 ã.ã. ïðîäåìîíñòðèðîâàë íàëè÷èå
ñåðüåçíûõ äèñïðîïîðöèé è ïðîòèâîðå÷èé â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå, à ãëóáèíà êðèçèñ-
íûõ ÿâëåíèé ïîòðåáîâàëè ïðèíÿòèÿ íåñòàíäàðòíûõ ðåøåíèé, âíåñåíèÿ ïðèíöèïèàëü-
íûõ èçìåíåíèé â ðåãóëÿòèâíûå íîðìû è êîëîññàëüíîé ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè ñî ñòî-
ðîíû ãîñóäàðñòâ íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Ãëîáàëüíûé êðèçèñ ÿðêî ïðîäåìîíñòðèðîâàë íåîáõîäèìîñòü ñåðüåçíûõ èçìåíåíèé,
â ðåãóëèðîâàíèè ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Âîçðîñëà ïîòðåáíîñòü â ðîñòå ñîãëà-
ñîâàííîñòè äåéñòâèé ãîñóäàðñòâ è âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïåðåõî-
äà îò íàöèîíàëüíîãî óðîâíÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîé ñôåðû ê ñîçäàíèþ ìåõàíèçìà
íàäíàöèîíàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, à, äðóãîé ñòîðîíû, èñïîëüçîâàíèå íîâûõ ïîäõîäîâ ê
ðåãóëèðîâàíèþ è íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû.

Ïî ìåðå îñîçíàíèÿ ìàñøòàáîâ è ãëóáèíû ðàçâåðòûâàþùåãîñÿ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî
êðèçèñà â 2008 ãîäó âåäóùèå ãîñóäàðñòâà, ïðåæäå âñåãî Ñòðàíû Áîëüøîé Äâàäöàòêè
(G-20), â êàêîé-òî ìåðå ïðèñòóïèëè â ðåàëüíîìó ñîòðóäíè÷åñòâó â ðàçðàáîòêå îáùèõ
ñêîîðäèíèðîâàííûõ ìåð â îáëàñòè ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ â öåëÿõ
ñíèæåíèÿ ñèñòåìíûõ ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ.

Îñíîâíûå óñèëèÿ ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé íàïðàâëÿþòñÿ íà ôîðìèðîâàíèå ìå-
õàíèçìîì âåðòèêàëüíîé ãàðìîíèçàöèè ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Ðàçðàáîòêà
ìåæäóíàðîäíûõ ñòàíäàðòîâ è âêëþ÷åíèå èõ â íàöèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå çàêîíîäàòåëü-
ñòâà ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ïåðñïåêòèâíàÿ ìîäåëü ïîñòðîåíèÿ ãëîáàëüíîé ðåãóëèðóþùåé
ñèñòåìû. Âìåñòå ñ òåì, ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ðåãóëèðîâàíèÿ íîñÿò ðåêîìåíäàòåëü-
íûé õàðàêòåð, ÿâëÿþòñÿ íåôîðìàëüíûìè îãðàíè÷åíèÿìè, þðèäè÷åñêè íåîáÿçàòåëüíû-
ìè äëÿ èñïîëíåíèÿ èç-çà îòñóòñòâèÿ ìåæäóíàðîäíîãî öåíòðà, îáëàäàþùåãî ëåãèòèì-
íûì ïðàâîì ïðèíóæäåíèÿ.

Â òîæå âðåìÿ ìåæäóíàðîäíûå îðãàíèçàöèè è íàöèîíàëüíûå ðåãóëèðóþùèå îðãàíû
ïðèøëè ê îáùåìó ïîíèìàíèþ íåîáõîäèìîñòè óæåñòî÷åíèÿ ïîäõîäîâ ê ðåãóëèðîâàíèþ
ñèñòåìîîáðàçóþùèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Â êà÷åñòâå êðèòåðèåâ äëÿ âûäåëåíèÿ ãëî-
áàëüíûõ ñèñòåììáðàçóþùèõ èíñòèòóòîâ áûëè âûäåëåíû ãëîáàëüíûé ìàñøòàá äåÿòåëü-
íîñòè, ðàçìåðåííîñòü (îòíîøåíèå àêòèâîâ ê Âàëîâîìó âíóòðåííåìó ïðîäóêòó, äîëÿ íà
ðûíêå), âçàèìîñâÿçàííîñòü ñ äðóãèìè ñåãìåíòàìè ðûíêà, ñëîæíîñòü äåÿòåëüíîñòè è
íåâîçìîæíîñòü çàìåùåíèÿ äðóãèìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà [3]. Âûäåëåíèå ñèñòåìîîáðàçó-
þùèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ è ïðèìåíåíèå ê íèì îñîáûõ ìåð ðåãóëèðîâàíèÿ îçíà÷àëî
òàêæå è ïåðåõîä ê ìàêðîïðóäåíöèàëüíîé ïîëèòèêå â ïðîòèâîâåñ ðàñïðîñòðàíåííîìó äî
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ñèõ ïîð îòðàñëåâîìó ïîäõîäó, ïðè êîòîðîì ñëîæíî îòñëåäèòü ñèñòåìíûå ðèñêè íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå.

Ìàêðîïðóäåíöèàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êîìïëåêñ ïðåâåíòèâíûõ ìåð,
íàïðàâëåííûõ íà ìèíèìèçàöèþ ðèñêà ñèñòåìíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, ò. å. ðèñêà âîç-
íèêíîâåíèÿ ñèòóàöèè, ïðè êîòîðîé çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ñåê-
òîðà ñòàíîâèòñÿ íåïëàòåæåñïîñîáíîé èëè òåðÿåò ëèêâèäíîñòü, â ðåçóëüòàòå ÷åãî îíè
íå ìîãóò ôóíêöèîíèðîâàòü áåç ïîääåðæêè îðãàíà äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
èëè îðãàíà ïðóäåíöèàëüíîãî íàäçîðà [1]. Îñíîâíîé öåëüþ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû è ôèíàíñîâîãî ðûíêà,
êîòîðûé äîëæåí íåïðåðûâíî âûïîëíÿòü ñâîè ôóíêöèè, áûòü óñòîé÷èâûì ê àãðåãèðî-
âàííûì øîêàì è îáåñïå÷èâàòü ýôôåêòèâíóþ ðàáîòó ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Â
îòëè÷èå îò îòðàñëåâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ìàêðîïðóäåíöèàëüíàÿ ïîëèòèêà íàïðàâëåíà íà
îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû â öåëîì, à íå òîëüêî åå îòäåëüíûõ èí-
ñòèòóòîâ.

Â èíñòèòóöèîíàëüíîì ïëàíå ïåðåõîä ê ìàêðîïðóäåíöèàëüíîé ïîëèòèêå ïðåäïîëàãà-
åò ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà. Ìåãàðåãóëèðîâàíèå � ýòî íå òîëüêî ôîðìèðîâàíèå îïðå-
äåëåííîé îðãàíèçàöèîííîé åäèíèöû, öåíòðà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïî âñåì ñåãìåíòàì ôè-
íàíñîâîãî ðûíêà, íî ðàçðàáîòêà è ïðèìåíåíèå ñòàíäàðòíûõ òðåáîâàíèé êî âñåì ó÷àñò-
íèêàì, îñîáåííî â ÷àñòè ðèñê-ìåíåäæìåíòà. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìåãàðåãóëèðîâàíèå êàê
ôîðìèðîâàíèå íîâîé èíòåãðèðîâàííîé ìîäåëè ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà
íàèáîëåå óñïåøíî ðåàëèçîâûâàåòñÿ íà íàöèîíàëüíîì óðîâíå. Ðàçëè÷íûå ìîäåëè ìåãà-
ðåãóëÿòîðà óæå ñóùåñòâóþò ïî÷òè â 40% ñóâåðåííûõ ãîñóäàðñòâ.

Ðîññèÿ îòíîñèòñÿ ê ñòðàíàì, â êîòîðûõ ìåãàðåãóëÿòîð áûë ñîçäàí íà áàçå Öåí-
òðàëüíîãî áàíêà (ÖÁ). Ñîãëàñíî äîïîëíåíèÿì, âíåñåííûì â Ôåäåðàëüíûé çàêîí ¾Î
Öåíòðàëüíîì áàíêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè (Áàíêå Ðîññèè) â èþëå 2013 ã. [2], Áàíê Ðîñ-
ñèè âî âçàèìîäåéñòâèè ñ Ïðàâèòåëüñòâîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ðàçðàáàòûâàåò è ïðî-
âîäèò ïîëèòèêó ðàçâèòèÿ è îáåñïå÷åíèÿ ñòàáèëüíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî
ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Íàäåëåíèå ÖÁ äàííîé îòâåòñòâåííîñòüþ òðåáóåò íàëè÷èÿ ó íåãî ñîîòâåòñòâóþùèõ
èíñòðóìåíòîâ óïðàâëåíèÿ ñèñòåìíûìè ðèñêàìè ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Ñðåäè íîâûõ èí-
ñòðóìåíòîâ ìàêðîïðóäåíöèàëüíîé ïîëèòèêè ïðåäëàãàþòñÿ òàêèå íîðìû, êàê ìàêñè-
ìàëüíûå ëèìèòû íà ñîîòíîøåíèå ñóììû êðåäèòà è ñòîèìîñòè îáåñïå÷åíèÿ, ìàêñèìàëü-
íûå ëèìèòû íà ñîîòíîøåíèå ñóììû äîëãà è äîõîäà çàåìùèêà, ìàêñèìàëüíûå ëèìèòû
íà èíâàëþòíûå êðåäèòû, ëèìèòû íà êðåäèòû èëè òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ, ëèìèòû ÷è-
ñòîé îòêðûòîé âàëþòíîé ïîçèöèè, ëèìèòû íà ðàçðûâû â ñðî÷íîñòè àêòèâîâ è ïàññèâîâ,
îñîáûå ðåçåðâíûå è êàïèòàëüíûå òðåáîâàíèÿ, äèíàìè÷åñêèå ïðîâèçèè è îãðàíè÷åíèÿ íà
ðàñïðåäåëåíèå ïðèáûëè [4].

Â öåëîì ìàêðîïðóäåíöèàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðåäïîëàãàåò óñòàíîâëåíèå áîëåå âûñîêèõ
ñòàíäàðòîâ äëÿ èíñòèòóòîâ, ðûíêîâ è èíñòðóìåíòîâ, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ ñèñòåìíî çíà-
÷èìûìè, à òàêæå ðàçðàáîòêó è âíåäðåíèÿ íîðì, êîòîðûå íîñÿò êîíòðöèêëè÷åñêèé õà-
ðàêòåð.
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