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Äèñêóññèè î ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà � îðãàíà, êîíöåíòðèðóþùåãî ôóíêöèè ïî
ðåãóëèðîâàíèþ è íàäçîðó íà âñåõ ñåãìåíòàõ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, � ñ ðàçíîé ñòåïåíüþ
èíòåíñèâíîñòè èäóò â Ðîññèè ñ íà÷àëà 1990-õ ãîäîâ.

Ñåãîäíÿ íà ìîäåëü èíòåãðèðîâàííîãî íàäçîðà, ñîãëàñíî èìåþùèìñÿ îöåíêàì, ïåðå-
øëè óæå 55 ãîñóäàðñòâ. Â òîì ÷èñëå çà ïîñëåäíèå 25 ëåò, ïî êðàéíåé ìåðå, 36 ñòðàí èç
70 ñ íàèáîëåå êðóïíûìè ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè ïåðåøëè ê ìåãàðåãóëèðîâàíèþ. Ïåðâîé
èíñòèòóò ìåãàðåãóëÿòîðà ñîçäàëà â 1986 ã. Íîðâåãèÿ. Ñðåäè êðóïíûõ ðàçâèòûõ ñòðàí
íà ïóòü ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà âñòàëè Âåëèêîáðèòàíèÿ (ñ 1998 ã.) è Ãåðìàíèÿ (ñ 2002
ã.) 1 .

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïåðâîíà÷àëüíî îñíîâíûì ìîòèâîì ñîçäàíèÿ òàêîé ñèñòåìû áû-
ëà îïòèìèçàöèÿ ðàñõîäîâ íà ðåàëèçàöèþ íàäçîðíûõ ïîëíîìî÷èé. Ãëàâíûì îáðàçîì ýòîò
ìîòèâ áûë õàðàêòåðåí äëÿ íåáîëüøèõ ñòðàí. Çàòåì, íà ïîñëåäóþùèõ ýòàïàõ, äîìè-
íèðóþùèì àðãóìåíòîì ñòàëî æåëàíèå îñóùåñòâëÿòü íàäçîð çà ôèíàíñîâûìè êîíãëî-
ìåðàòàìè íà êîíñîëèäèðîâàííîé îñíîâå. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â êîíòåêñòå óðîêîâ ãëî-
áàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà îñíîâíûì ìîòèâîì ñòàíîâèòñÿ ñíèæåíèå â áàíêîâñêîé
ñôåðå óãðîçû ñèñòåìíûõ ðèñêîâ è ìèíèìèçàöèÿ ðèñêà íåäîáðîñîâåñòíîãî ïîâåäåíèÿ
(¾moralhazard¿), ïðè êîòîðîì áàíê íå ïðèíèìàåò íà ñåáÿ â ïîëíîì îáúåìå îòâåòñòâåí-
íîñòü çà ñâîè äåéñòâèÿ, ïåðåêëàäûâàÿ åå íà ãîñóäàðñòâî.

Ðàñïðîñòðàíåííîñòü òàêîãî ïîâåäåíèÿ â ìèðå è ìàñøòàáû åãî ïîñëåäñòâèé äëÿ ãîñó-
äàðñòâ � ñåðüåçíûå äîâîäû â ïîëüçó òîãî, ÷òî ðåôîðìà ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà íàçðå-
ëà. È â ýòîé ñâÿçè ìåãàðåãóëèðîâàíèå âñå ÷àùå ðàññìàòðèâàåòñÿ â êà÷åñòâå íàèáîëåå ýô-
ôåêòèâíîãî âàðèàíòà ðåãóëèðîâàíèÿ â ýïîõó ôèíàíñîâûõ êîíãëîìåðàòîâ è ãëîáàëüíîãî
ðûíêà êàïèòàëà, êîãäà ãðàíèöà ìåæäó áàíêàìè è äðóãèìè ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè
ïðîäîëæàåò ¾ñòèðàòüñÿ¿.

Ñåãîäíÿ íà ìîäåëü èíòåãðèðîâàííîãî íàäçîðà, ñîãëàñíî èìåþùèìñÿ îöåíêàì, ïåðå-
øëè óæå 55 ãîñóäàðñòâ. Â òîì ÷èñëå çà ïîñëåäíèå 25 ëåò, ïî êðàéíåé ìåðå, 36 ñòðàí èç
70 ñ íàèáîëåå êðóïíûìè ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè ïåðåøëè ê ìåãàðåãóëèðîâàíèþ. Ïåðâîé
èíñòèòóò ìåãàðåãóëÿòîðà ñîçäàëà â 1986 ã. Íîðâåãèÿ. Çà íåé â 1988 ã. ïîñëåäîâàëè Èñ-
ëàíäèÿ è Äàíèÿ, â 1991 ã. � Øâåöèÿ. Ñðåäè êðóïíûõ ðàçâèòûõ ñòðàí íà ïóòü ñîçäàíèÿ
ìåãàðåãóëÿòîðà âñòàëè Âåëèêîáðèòàíèÿ (ñ 1998 ã.) è Ãåðìàíèÿ (ñ 2002 ã.).

Ðîññèè òðåáóåòñÿ ìåãàðåãóëèðîâàíèå íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ïî ìíîãèì ïðè÷èíàì,
ñðåäè êîòîðûõ ãëàâíàÿ � âûñîêèé óðîâåíü ñèñòåìíîãî ðèñêà
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Ïîìèìî ïîëèòè÷åñêèõ ïðè÷èí � êîíöåíòðàöèè ôèíàíñîâîé âëàñòè è ñòðåìëåíèÿ
óñêîðèòü ðåøåíèå çàäà÷è ñîçäàíèÿ â Ðîññèè ìåæäóíàðîäíîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà -
ìîæíî íàçâàòü íåñêîëüêî âåñîìûõ ýêîíîìè÷åñêèõ àðãóìåíòîâ â ïîëüçó ïåðåõîäà íàøåé
ñòðàíû íà êðîññ-ñåêòîðàëüíóþ ìîäåëü ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå,
ñðåäè êîòîðûõ ãëàâíûé � âûñîêèé óðîâåíü ñèñòåìíîãî ðèñêà. Ñåãîäíÿ, åñëè ñ÷èòàòü ïî
àêòèâàì, 98ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé âõîäÿò â ñîñòàâ ôèíàíñîâûõ õîëäèíãîâ (êîíãëîìå-
ðàòîâ), îáåñïå÷èâàÿ, òàêèì îáðàçîì, òðàíñëÿöèþ ðèñêîâ ìåæäó ñåêòîðàìè ôèíàíñîâîãî
ðûíêà, òî åñòü, è ôîðìèðóÿ, è ïðèóìíîæàÿ ñèñòåìíûé ðèñê.

Ñîçäàíèå èíñòèòóòà ìåãàðåãóëèðîâàíèÿ ñïîñîáíî ìèíèìèçèðîâàòü ñèñòåìíûå ðèñ-
êè, ïîâûñèòü óðîâåíü çàùèòû èíâåñòîðîâ, óâåëè÷èòü ïîòîê ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé çà ñ÷åò
óíèôèêàöèè èíñòðóìåíòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ, è � íàêîíåö � â öåëîì ïîâûñèòü êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòü ðîññèéñêîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà2.

Â ðàìêàõ êðóãëîãî ñòîëà Ìåæäóíàðîäíîãî ôèíàíñîâîãî ôîðóìà ¾ÌÎÑÈÍÒÅÐ-
ÔÈÍ¿ ïðîçâó÷àëà ìûñëü î òîì, ÷òî â êà÷åñòâå îñíîâû ðîññèéñêîãî ìåãàðåãóëÿòîðà áûëà
çàèìñòâîâàíà ìîäåëü ñîîòâåòñòâóþùåãî ãîñóäàðñòâåííîãî îðãàíà Êàçàõñòàíà, îáóñëîâ-
ëåíî ýòî öåëûì ðÿäîì ïðè÷èí, ãëàâíûìè èç êîòîðûõ, íà íàø âçãëÿä, ÿâëÿåòñÿ ãåîãðà-
ôè÷åñêàÿ è ýêîíîìèêî � ïîëèòè÷åñêàÿ áëèçîñòü Êàçàõñòàíà, à òàêæå àêòèâíîå ó÷àñòèå
ðîññèéñêèõ ýêîíîìèñòîâ â ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà Êàçàõñòàíà.

Îñíîâûâàÿñü íà ýòîì, ìû ïîïðîáîâàëè ñîîòíåñòè ïðåäïîñûëêè ñîçäàíèÿ ìåãàðåãó-
ëÿòîðà Êàçàõñòàíà è, ñîîòâåòñòâåííî, âíåäðåíèå ïîäîáíîé ìîäåëè â ðîññèéñêóþ ýêîíî-
ìèêó.

Ñðåäè îñíîâíûõ ôàêòîðîâ, ñòèìóëèðóþùèõïåðåõîä ê ñèñòåìå èíòåãðèðîâàííîãî ôè-
íàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ â Êàçàõñòàíå, ìîæíî îòìåòèòü:

• âçàèìíîå ïðîíèêíîâåíèå ðàçëè÷íûõ íàïðàâëåíèéôèíàíñîâîãî áèçíåñà â ðåçóëüòà-
òå âîçíèêíîâåíèÿ íîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, â óñëîâèÿõ êîòîðîãî êîìáèíèðî-
âàííîå ïðåäîñòàâëåíèå ôèíàíñîâûõ óñëóã ñòàíîâèòñÿ äîìèíèðóþùåé òåíäåíöèåé;

• ïîâûøåíèå ðîëè íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ è óâåëè÷åíèå èõ êîîïå-
ðàöèè ñ áàíêîâñêèì ñåêòîðîì, âðåçóëüòàòå ÷åãî ïðèîáðåòàþò îáùèå ÷åðòû ïðîöåäóðû
ëèöåíçèðîâàíèÿ, íàäçîðà è ðåãóëèðîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõêîìïàíèé;

• èçìåíåíèå êà÷åñòâåííûõ è êîëè÷åñòâåííûõ õàðàêòåðèñòèê ðèñêîâ, ïðèíèìàåìûõ
íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ;

• êîíñîëèäàöèÿ áèçíåñà ÷åðåç ïðîöåäóðû ñëèÿíèé èïîãëîùåíèé, ñîçäàíèå íà ýòîé
îñíîâå ìåãàáàíêîâñêèõ è ìåãàôèíàíñîâûõ ñòðóêòóð.

Â õîäå àíàëèçà ïðåäïîñûëîê ñîçäàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà â Ðîññèè ìû îïðåäåëèëè,
÷òî â îñíîâíîì îíè ñîâïàäàþò ñ êàçàõñòàíñêèìè, îäíàêî äîïîëíÿþòñÿ íåêîòîðûìè îñî-
áåííîñòÿìè. Î íèõ â îäíîì èç çàÿâëåíèé óïîìÿíóë ïåðâûé âèöå-ïðåìüåð Ðîññèè Èãîðü
Øóâàëîâ: "Áàíê îñíàùåí òàê, êàê ëó÷øèå öåíòðàëüíûå áàíêè ïåðâîêëàññíûõ ñòðàí, íà
êîòîðûå ìû îðèåíòèðóåìñÿ, íàïðèìåð ñòðàíû, âõîäÿùèå â ÎÝÑÐ. Âìåñòå ñ òåì Áàíêó
Ðîññèè çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå óäàëîñü äîñòè÷ü áîëüøèõ ðåçóëüòàòîâ â íîðìàòèâíîì
ðåãóëèðîâàíèè è îáåñïå÷åíèè êîíòðîëÿ è íàäçîðà â áàíêîâñêîì ñåêòîðå. È êîãäà ìû
ðàáîòàåì ñ èíâåñòîðàìè, èíâåñòîðû ïîêàçûâàþò íà Áàíê Ðîññèè êàê íà èíñòèòóò, ê
êîòîðîìó èíâåñòîðû èñïûòûâàþò áîëüøåå äîâåðèå. Ñ÷èòàþ, ÷òî ýòî óñïåøíûé ïðèìåð
ñòàíîâëåíèÿ èíñòèòóòîâ â Ðîññèè"3 . Ñóùåñòâóåò òàêæå ìíåíèå î òîì, ÷òî ðîññèéñêèé
ìåãàðåãóëÿòîð áóäåò èñïîëüçîâàòü îñîáåííûå ïîëíîìî÷èÿ ÖÁ äëÿ ðåøåíèÿ âîïðîñîâ
îòòîêà ëèêâèäíîñòè çà ðóáåæ4 .
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Ãîâîðÿ î íåïîñðåäñòâåííîé ðåàëèçàöèè ïðîåêòà ìåãàðåãóëÿòîðà, ñòîèò îòìåòèòü ïî-
ëîæèòåëüíûå è îòðèöàòåëüíûå ñòîðîíû êàçàõñòàíñêîé ìîäåëè. Ïðèâåäåì SWOT-àíàëèç
îöåíêè äåÿòåëüíîñòè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (ÍÐÁÊ) êàê ìåãàðå-
ãóëÿòîðà, âûïîëíåííûé äîêòîðîì ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, ïðîôåññîðîìÀ. À. Àäàìáåêîâîé.

Òàáëèöà 1.
Ê ñîæàëåíèþ, àíàëèç ðåçóëüòàòîâ ðîññèéñêîé ìîäåëè åùå íåâîçìîæåí, ïîýòîìó ïðè-

õîäèòñÿ îñíîâûâàòüñÿ íà ñóáúåêòèâíûõ îöåíêàõ ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèè.
Â õîäå ðàáîòû ìû ïðîèçâåëè SWOT-àíàëèç, îñíîâûâàÿñü íà ìíåíèÿõ ðàçíûõ ýêñ-

ïåðòîâ, òàêèõ êàêçàìåñòèòåëÿ äèðåêòîðà äåïàðòàìåíòà ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ÖÁ
ÐÔ Ñåðãåÿ Ìîèñååâà, ïåðâîãî âèöå-ïðåçèäåíòà Àññîöèàöèè ðåãèîíàëüíûõ áàíêîâ ÐÔÀ-
ëåêñàíäðàÕàíäðóåâà è äð.

Òàáëèöà 2.
Ïîäâîäÿ èòîã, çàìåòèì, ÷òî îôèöèàëüíî ìåãàðåãóëÿòîð â ÐÔ íà÷àë ñâîþ äåÿòåëü-

íîñòü ñ 1 ñåíòÿáðÿ 2013 ãîäà ñîãëàñíî Ôåäåðàëüíîìó çàêîíó îò 23.07.2013 N 251-ÔÇ
"Î âíåñåíèè èçìåíåíèé â îòäåëüíûå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû ÐÔ â ñâÿçè ñ ïåðåäà÷åé
Öåíòðàëüíîìó áàíêó ÐÔ ïîëíîìî÷èé ïî ðåãóëèðîâàíèþ, êîíòðîëþ è íàäçîðó â ñôå-
ðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ". Îäíàêî, ïî ìíåíèþ áîëüøèíñòâà ýêñïåðòîâ, ñóùåñòâîâàíèå
è ôóíêöèîíèðîâàíèå åãî êàê ïîëíîöåííîãî ãîñóäàðñòâåííîãî îðãàíà ïðèçíàâàòü åùå
î÷åíü ðàíî. Ðîññèÿ âûáðàëà íåîðäèíàðíûé ïóòü ñîçäàíèÿ è ðàçâèòèÿ äàííîãî ôèíàí-
ñîâîãî èíñòèòóòà, ïðåäëîæèâ â êîðîòêèå ñðîêè îò ôîðìèðîâàíèÿ ñòðóêòóðû äå-þðî
ïîëó÷èòü ðåàëüíûé ýôôåêò. Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî â äðóãèõ ñòðàíàõ, ïðåæäå ÷åì óçà-
êîíèòü ìåãàðåãóëÿòîð äå-ôàêòî, åãî âíåäðÿëè â ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó, êàê ìèíèìóì,
íà ïðîòÿæåíèè 10-15 ëåò.

Ëèòåðàòóðà
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4. ¾Èíòåðôàêñ-ÀÔÈ¿ îò 27.04.2005 ¾Ìû çàèíòåðåñîâàíû â äàëüíåéøåé èíòåãðàöèè
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ Ðîññèè è Êàçàõñòàíà¿. www.interfax.ru

5. Öåíòðàëüíûé áàíê ñòðàíû êàê ìåãàðåãóëÿòîð ôèíàíñîâîãî ðûíêà. À. À. Àäàìáå-
êîâà. Æóðíàë ¾ÄÅÍÜÃÈ È ÊÐÅÄÈÒ¿, 10/2012
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Òàáëèöà 1: SWOT-àíàëèç îöåíêè äåÿòåëüíîñòè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Êà-
çàõñòàí (ÍÐÁÊ) êàê ìåãàðåãóëÿòîðà5

Íåäîñòàòêè Óãðîçû
• ïðèñóòñòâèå â êàïèòàëå ôèíàíñîâûõ îð-
ãàíèçàöèé (êàê ó÷ðåäèòåëÿ, åäèíñòâåííîãî
èëè îñíîâíîãî àêöèîíåðà);
• ðàíåå Àãåíòñòâî Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ïî ôèíàíñîâîìó íàäçîðó ïðåäñòàâëÿëî îò-
÷åòíîñòü (ñâåäåíèÿ) íàïðÿìóþ Ïðåçèäåí-
òó ñòðàíû, à òåïåðü ÷åðåç ïðåäñåäàòåëÿ
ÍÁÐÊ;
• óñëîæíèëñÿ ìåõàíèçì ñäà÷è îò÷åòîâ
ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè (ñíà÷àëà â
ÍÁÐÊ, à ïîòîì äàëåå ïåðåäàåòñÿ â ÊÔÍ);
• ñòàëî äëèòåëüíûì ñîãëàñîâàíèå âîïðî-
ñîâ ìîíèòîðèíãà, êîíòðîëÿ, ñíèçèëàñü ìî-
áèëüíîñòü;
• ñóùåñòâóåò ïðîòèâîðå÷èå ìåæäó ìîíå-
òàðíîé è íàäçîðíîé äåÿòåëüíîñòüþ.

• óñèëåíèå ðîëè ÍÁÐÊ êàê ìåãàðåãóëÿòî-
ðà íà ðûíêå óñèëèâàåò åãî ðîëü áàíêà ïåð-
âîãî óðîâíÿ, ñíèæàåò èíñòèòóöèîíàëüíóþ
àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûí-
êà â ðàçðàáîòêå ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè è
ñîâåðøåíñòâîâàíèè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî
ðûíêà;
• ñíèæåíèå óðîâíÿ äîâåðèÿ âíåøíèõ èíâå-
ñòîðîâ â îòíîøåíèè ïðîçðà÷íîñòè ðåãóëè-
ðîâàíèÿ è åãî ýôôåêòèâíîñòè;
• îòõîä îò ìîäåðíèçàöèè ðåãóëèðîâàíèÿ
ôèíàíñîâîãî ðûíêà íà ôîíå êîíöåíòðàöèè
ìåãàðåãóëèðîâàíèÿ â îäíèõ ðóêàõ, (â òî
âðåìÿ êàê â ìèðîâîé ïðàêòèêå íàáëþäà-
þòñÿ ïðîöåññû äåöåíòðàëèçàöèè
• ïåðåõîä ê êîëëåãèàëüíîìóïðîôåññèî-
íàëüíîìó ïðèíÿòèþ ðåøåíèé);
• çàâèñèìîñòü îò íàçíà÷àåìûõ èçâíå ðóêî-
âîäèòåëåé ÍÁÐÊ.

Ïðåèìóùåñòâà Ïåðñïåêòèâû
• ñëàæåííîñòü â ðåàëèçàöèè ôèíàíñî-
âûõ ïðîãðàìì ðàçâèòèÿ(ïîëèòèê), (óâÿ-
çàííîñòü ïðîãðàìì, íîðìàòèâíûõ ïðàâèë,
èíñòðóìåíòîâ ðåãóëèðîâàíèÿ);
• îïòèìèçàöèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðàñõîäîâ
(ñ îäíîé ñòîðîíû, ñîêðàùåíèå øòàòà îá-
ñëóæèâàþùåãî ïåðñîíàëà; ñ äðóãîé ñòîðî-
íû, âñå ðàñõîäû ïî îáåñïå÷åíèþäåÿòåëüíî-
ñòè ÀÔÍ âûïëà÷èâàëàñü èç ãîñóäàðñòâåí-
íîãî áþäæåòà, à òåïåðü çà ñ÷åò ñðåäñòâ Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà, ôîðìèðóþùåãî ñîá-
ñòâåííûé áþäæåò è áàëàíñ);
• îáúåäèíåíèå â îäíîì ëèöå îòâåòñòâåííî-
ñòè çà ðåàëèçàöèþïðîãðàìì ðàçâèòèÿ ôè-
íàíñîâîãî ñåêòîðà;
• êîíñîëèäàöèÿ êàäðîâîãî ïîòåíöèàëà è
åãî èíòåíñèôèêàöèÿ;
• ñêîîðäèíèðîâàííîñòü äåéñòâèé ïî ðàçâè-
òèþ ÐÔÖÀ è ôèíàíñîâîãî ðûíêà.

• ñîäåéñòâèå ðàçâèòèþ ñëàáîðàçâèòûõ ôè-
íàíñîâûõ óñëóã (ñòðàõîâûõ è äðóãèõ ôè-
íàíñîâûõ ïðîäóêòîâ);
• àêòèâèçàöèÿ ðûíêà âíóòðåííèõ èíâåñòè-
öèé, ââèäó áîëüøåãî äîâåðèÿ êàçàõñòàí-
ñêîãî íàñåëåíèÿ Íàöèîíàëüíîìó áàíêó;
• ïîâûøåíèå ôèíàíñîâîé ãðàìîòíîñòè íà-
ñåëåíèÿ;
• óñèëåíèå êîíòðîëÿ çà îòìûâàíèåì äåíåã,
ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè áîðüáû ñ ôè-
íàíñîâûìè ïðàâîíàðóøåíèÿìè;
• ïîâûøåíèå êà÷åñòâà è ýôôåêòèâíîñòè
âçàèìîäåéñòâèÿ ñ ãîñóäàðñòâåííûìè ïðà-
âîîõðàíèòåëüíûìè îðãàíàìè.
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Òàáëèöà 2: SWOT-àíàëèç îöåíêè äåÿòåëüíîñòè Öåíòðàëüíîãî Áàíêà Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè (ÖÁ ÐÔ) êàê ìåãàðåãóëÿòîðà

Íåäîñòàòêè Óãðîçû
• Ïðîöåññ ñëèÿíèÿ ñïåöèàëèçèðîâàííûõ
ðåãóëÿòîðîâ ïðèâîäèò ê âðåìåííîé íåäåå-
ñïîñîáíîñòè ìåãàðåãóëÿòîðà â òå÷åíèå ïå-
ðåõîäíîãî ïåðèîäà.
• Îðãàíèçàöèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà ïîäðûâà-
åò ñîâîêóïíóþ ýôôåêòèâíîñòü íàäçîðà çà
ôèíàíñîâûì ñåêòîðîì âñëåäñòâèå èãíîðè-
ðîâàíèÿ óíèêàëüíûõ õàðàêòåðèñòèê áàí-
êîâñêîãî äåëà, ðûíêà öåííûõ áóìàã è ñòðà-
õîâàíèÿ.
• Îïòèìàëüíûì ñïîñîáîì óñòðàíèòü àð-
áèòðàæ íà ðåãóëèðóþùèõ íîðìàõ ÿâëÿ-
åòñÿ êîîðäèíàöèÿ è îáìåí èíôîðìàöèåé
ìåæäó ñïåöèàëèçèðîâàííûìè ðåãóëÿòîðà-
ìè, à íå ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà.
• Ìåãàðåãóëÿòîð ïðèìåíèì òîëüêî â ñòðà-
íàõ ñ ðàçâèòûìè ôèíàíñîâûìè ñèñòåìàìè.

• Â ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì ìàñøòàáå ôè-
íàíñîâûé ñåêòîð ñïîñîáåí ïîòåðÿòü ìèë-
ëèàðäû èç-çà íèçêîé ýôôåêòèâíîñòè èíòå-
ãðèðîâàííîãî íàäçîðà è íåïîâîðîòëèâîñòè
ìåãàðåãóëÿòîðà.
• Ñóùåñòâóåò ðåàëüíûé ðèñê òîãî, ÷òî ñëà-
áîðàçâèòûé ðûíîê êàïèòàëà ïðîñòî ïîòå-
ðÿåò ãèáêîñòü â õîäå ðåôîðìû è âîéäåò â
ñòàãíàöèþ.
• Ïåðåäà÷à áàíêîâñêîãî íàäçîðà ÔÑÔÐ
ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ ýôôåêòèâ-
íîñòè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, ïî-
ñêîëüêó ïîëèòèêà Áàíêà Ðîññèè â êðè-
çèñíûõ ñèòóàöèÿõ âî ìíîãîì çèæäåòñÿ íà
áàíêàõ ñî çíà÷èòåëüíîé äîëåé ãîñóäàðñòâà
â óñòàâíîì êàïèòàëå.

Ïðåèìóùåñòâà Ïåðñïåêòèâû
• Îáëåã÷àåò íàäçîð çà ôèíàíñîâûìè êîí-
ãëîìåðàòàìè íà êîíñîëèäèðîâàííîé îñíî-
âå.
• Ïîâûøàåò ýôôåêòèâíîñòü àíàëèçà øî-
êîâ, âëèÿþùèõ íà ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó â
öåëîì.
• Ïîçâîëÿåò ðàçðàáîòàòü ñòðàòåãèþ ðàçâè-
òèÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà è ïðîãðàììó åãî
ðåñòðóêòóðèçàöèè â ñëó÷àå êðèçèñà.
• Ïðèâîäèò ê ïîÿâëåíèþ óíèôèöèðîâàí-
íîãî ïîäõîäà ê ðåãóëèðîâàíèþ è íàäçîðó
çà ôèíàíñîâûì ñåêòîðîì.
• Ñîêðàùàåò àðáèòðàæ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà
íà ðåãóëèðóþùèõ íîðìàõ.
• Óñèëèâàåò îòâåòñòâåííîñòü ðåãóëÿòîðà
ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà.
• Ñîêðàùàåò èçäåðæêè ãîñóäàðñòâà â ðå-
çóëüòàòå ýêîíîìèè íà ìàñøòàáå äåÿòåëü-
íîñòè.

• Êîíãëîìåðàöèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòèòó-
òîâ Ðîññèè îáåñïå÷èò ðîñò òðàíñãðàíè÷-
íûõ ïðåäëîæåíèé äèâåðñèôèöèðîâàííûõ
ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ, ïðåäîñòàâëåíèå
óñëóã ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè, ïîäîá-
íûõ òåì, êîòîðûå îêàçûâàëèñü îðãàíèçà-
òîðàìè òîðãîâëè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ,
âõîæäåíèå â ôèíàíñîâûé áèçíåñ êðóïíûõ
ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà è òîðãîâ-
ëè, äèâåðñèôèêàöèÿ ïðîäóêòîâ, âîçíèêàþ-
ùàÿ â ñâÿçè ñ ðàçâèòèåì Èíòåðíåòà - ôè-
íàíñîâîé êîììåðöèè.
• Ìåãàðåãóëÿòîð ïîçâîëèò èçáåæàòü ñïî-
ðîâ î òîì, êàêîìó îðãàíó íàäî ïðåäîñòà-
âèòü ïîëíîìî÷èÿ â îòäåëüíîì ñåãìåíòå
ðûíêà, êàêîé îðãàí áóäåò íàáëþäàòü çà
ýòèì ñåêòîðîì èëè âîïðîñîì.
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