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Çà íåñêîëüêî ëåò, ïðîøåäøèõ ñ ìîìåíòà íà÷àëà ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî
êðèçèñà â 2007 ã., ñèòóàöèÿ â èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé ñôåðå òàê è íå ñòàáèëèçèðîâà-
ëàñü íà äîêðèçèñíûõ óðîâíÿõ, ïåðèîä íåîïðåäåëåííîñòè ïîêà ÷òî âñå åùå ïðîäîëæàåòñÿ,
÷òî äàåò âîçìîæíîñòü ãîâîðèòü î òóðáóëåíòíîñòè èíâåñòèöèîííîãî áàíêèíãà è óêàçû-
âàåò íà íåîáõîäèìîñòü óãëóáëåííîãî àíàëèçà èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè.

Åäèíîå îïðåäåëåíèå ïîíÿòèÿ ¾èíâåñòèöèîííûé áàíê¿ â äîêðèçèñíîé ñïåöèàëèçèðî-
âàííîé ëèòåðàòóðå ôàêòè÷åñêè îòñóòñòâîâàëî, íî ïðàêòè÷åñêè âñå ýêîíîìèñòû[1] âû-
äåëÿëè ñëåäóþùèå îñíîâíûå ÷åðòû èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ: âî-ïåðâûõ, ýòî êðóïíàÿ
óíèâåðñàëüíàÿ ôèíàíñîâàÿ îðãàíèçàöèÿ, äåéñòâóþùàÿ íà êîììåð÷åñêèõ ïðèíöèïàõ,
ñî÷åòàþùàÿ áîëüøèíñòâî äîïóñòèìûõ âèäîâ äåÿòåëüíîñòè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã è
íà íåêîòîðûõ äðóãèõ ñåãìåíòàõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, îòäàþùàÿ ïðèîðèòåò â ñòðóêòó-
ðå àêòèâîâ ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûì âëîæåíèÿì è ñîñòàâëÿþùàÿ ïîðòôåëü íà îñíîâå,
ïðåæäå âñåãî, êîðïîðàòèâíûõ öåííûõ áóìàã. Âî-âòîðûõ, îñíîâíîé âèä äåÿòåëüíîñòè
èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ � ýòî ïðèâëå÷åíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïîñðåäñòâîì èíñòðó-
ìåíòàðèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã. Â-òðåòüèõ, èíâåñòèöèîííûå áàíêè ïðîâîäÿò îïåðàöèè,
ïðåæäå âñåãî, íà îïòîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Äî êðèçèñà èíâåñòèöèîííûå áàíêè àê-
òèâíî è äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî ïðèâëåêàëè çíà÷èòåëüíûå ñðåäñòâà è èíâåñòèðîâàëè
èõ íà ìèðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå.

Íî ñ òå÷åíèåì âðåìåíè ïðèîðèòåòû ìåíÿþòñÿ. Ïîñëå ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî
êðèçèñà 2007-2009 ãã. ìèðîâîå ôèíàíñîâîå ñîîáùåñòâî îçàáîòèëîñü ñòàáèëüíîñòüþ íà-
öèîíàëüíûõ áàíêîâñêèõ ñèñòåì, è â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ýòî ñâÿçàíî ñ èçìåíåíèåì
ïîçèöèé è ðîëè èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ, êîòîðóþ îíè òðàäèöèîííî èãðàëè â ìèðîâîé
ýêîíîìèêå è íà ðàçâèòûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.

Íåêîòîðîå âðåìÿ íàçàä àìåðèêàíñêîå çàêîíîäàòåëüñòâî ÷åòêî ïîäðàçäåëÿëî êîììåð-
÷åñêóþ è èíâåñòèöèîííóþ áàíêîâñêóþ äåÿòåëüíîñòü, ãëàâíîå îòëè÷èå ñîñòîÿëî â ñïåê-
òðå ïðåäîñòàâëÿåìûõ óñëóã. Â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ ôèçè÷åñêèå ëèöà êëàëè ñðåäñòâà
íà äåïîçèòû, îáðàùàëèñü çà ïîòðåáèòåëüñêèìè è ðîçíè÷íûìè êðåäèòàìè. À èíâåñòè-
öèîííûå áàíêè ðàáîòàëè ïðåèìóùåñòâåííî íà ôîíäîâîì ðûíêå. Ýòî ðàçäåëåíèå áûëî
íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíî ñ àìåðèêàíñêèì áàíêîâñêèì çàêîíîäàòåëüñòâîì, ïðåæäå âñåãî,
çàêîíîì Ãëàññà-Ñòèãîëëà. Íî â ïîñëåäíåå âðåìÿ ýòè òèïû áàíêîâñêèõ ñòðóêòóð ñáëèæà-
þòñÿ, ðàçëè÷èÿ ìåæäó íèìè ïîñòåïåííî èñ÷åçàþò, è ñåãîäíÿ êîììåð÷åñêèå áàíêè âî âñå
áîëüøåì êîëè÷åñòâå ñòðàí ïðåäëàãàþò âñå áîëüøå èíâåñòèöèîííûõ óñëóã, ôàêòè÷åñêè
ìîíîïîëèçèðóÿ ðûíîê, ïðåâðàùàÿñü â êîìïëåêñíûå ôèíàíñîâûå ñòðóêòóðû.
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Ñåãîäíÿ ìèðîâîé îáúåì èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêèõ óñëóã îöåíèâàåòñÿ ïðèìåðíî â 1
ìëðä åâðî[2], îäíàêî ïîòåíöèàë ðîñòà èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ñîñðå-
äîòî÷åí â îñíîâíîì â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. Èìåííî ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè, õîòÿ
è ïðîäåìîíñòðèðîâàëè â 2011 ã. ñëàáûå ïîêàçàòåëè, â 2012 ã. ñòàëè ðàñòè, îïåðàöèè
èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ â ýòèõ ñòðàíàõ, ñîîòâåòñòâåííî, óâåëè÷èëèñü (êîíå÷íî, çàìåä-
ëåííûìè òåìïàìè ïî ñðàâíåíèþ ñ äîêðèçèñíûìè). Îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè, ïî íàøåìó
ìíåíèþ, ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå ôàêòîðû. Âî-ïåðâûõ, ðîñò èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé
àêòèâíîñòè îòìå÷àëñÿ íà ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêàõ, ïîñêîëüêó íà íèõ íàáëþäàëñÿ ðîñò
îïåðàöèé ñ äîëåâûìè èíñòðóìåíòàìè (ïðåæäå âñåãî, àêöèÿìè). Âî-âòîðûõ, â öåëîì ïî
ìèðó äëÿ äîëåâîãî ñåãìåíòà ìåæäóíàðîäíîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã â 2012 ã. áûëà õà-
ðàêòåðíà íåêîòîðàÿ ñòàáèëüíîñòü, âûðàæàâøàÿñÿ â ïðàêòè÷åñêîé íåèçìåííîñòè ïîêà-
çàòåëåé, à â äîëãîâîì ñåãìåíòå îòìå÷àëñÿ ðîñò. Ýòî âûëèëîñü â ðàñøèðåíèå äîëãîâîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ êîðïîðàöèé èíâåñòèöèîííûìè áàíêàìè.

Ïðèñóòñòâóåò è ðåãèîíàëüíàÿ ñïåöèôèêà. Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé ðûíîê ñ ò.çð. äåÿ-
òåëüíîñòè íà íåì èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ ìîæíî ïîäðàçäåëèòü íà òðè ñåãìåíòà:

- ðûíîê ÑØÀ, ãäå âåäóùèå â ìèðå èíâåñòèöèîííûå áàíêè âûñòóïàþò â êà÷åñòâå
ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ;

- ðûíîê ñòðàí Åâðîïû (êîíòèíåíòàëüíîé è Âåëèêîáðèòàíèè), ãäå èíâåñòèöèîííûå
áàíêè ðàñïðîñòðàíåíû íå òàê ñèëüíî, êàê â ÑØÀ. Óâåëè÷åíèþ îáúåìîâ èõ îïåðàöèé
ïðåïÿòñòâóþò è íåäàâíèå èçìåíåíèÿ çàêîíîäàòåëüñòâà, óæåñòî÷èâøèå ðåãóëèðîâàíèå
îïåðàöèé íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, â ò.÷. èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêèõ;

- ðûíîê ñòðàí Àçèè è Ëàòèíñêîé Àìåðèêè, ïðîäîëæàþùèéñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â
êîòîðûõ îòðàæàåòñÿ íà ðîñòå áàíêîâñêèõ óñëóã, â ò.÷. ðåãèîíàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ
áàíêîâ, à ãëîáàëüíàÿ ôèíàíñèçàöèÿ ïðèâîäèò ê ðàñøèðåíèþ ïðåäîñòàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííî-
áàíêîâñêèõ ïðîäóêòîâ ñ âûñîêîé ñòåïåíüþ ñëîæíîñòè.

Ýòà ñèòóàöèÿ, íåñìîòðÿ íà ãëîáàëüíûå èíòåãðàöèîííûå òåíäåíöèè, ïî íàøåìó ìíå-
íèþ, ïîñòåïåííî ìîæåò ïðèâåñòè ê óñèëåíèþ òðåíäà ëîêàëèçàöèè áàíêîâñêèõ ïðîäóêòîâ
è óñëóã. Òàê, â ÑØÀ, ãäå ðàáîòàþò êðóïíåéøèå â ìèðå èíâåñòèöèîííûå áàíêè, íóæ-
äà â áîëüøîì ÷èñëå êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ îòñóòñòâóåò, è â áëèæàéøåì
áóäóùåì èíâåñòèöèîííûå áàíêè ïðîäîëæàò ïðåäîñòàâëÿòü ïîäàâëÿþùóþ äîëþ êðåäè-
òîâ ÷àñòíûì ïðåäïðèÿòèÿì, à èíûå êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû (èíâåñòèöèîííûå,
õåäæåâûå è ôîíäû äåíåæíîãî ðûíêà, ôèíàíñîâûå õîëäèíãè, ñòðàõîâûå è êîíñàëòèí-
ãîâûå êîìïàíèè è ïð.) âðÿä ëè ñìîãóò ñ íèìè êîíêóðèðîâàòü ¾íà ðàâíûõ¿, íåñìîòðÿ
íà âñå óãëóáëÿþùóþñÿ òåíäåíöèþ äåçèíòåðìåäèàöèè. Òîãäà êàê â Êèòàå, íàïðîòèâ,
òåìïû ðîñòà íåáàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåâûøàþò òåìû ðîñòà
áàíêîâñêîãî. Â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ è â Âåëèêîáðèòàíèè ñèòóàöèÿ ïðàêòè÷åñêè àíàëî-
ãè÷íàÿ èç-çà óæå óïîìÿíóòîãî óñèëåíèÿ ïðóäåíöèàëüíîãî íàäçîðà, áàíêè ñòàëêèâàþòñÿ
ñ îãðàíè÷åíèÿìè íà áàëàíñîâûå îïåðàöèè. Îäíàêî ïîñêîëüêó âñå áîëüøå ïðåäïðèÿòèé
âûõîäÿò íà ðûíêè äîëãîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, çíà÷èòåëüíûé ðàçðûâ îáúåìîâ
áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé ìåæäó ÑØÀ è Åâðîïîé, ñêîðåå âñåãî, áóäåò
ñîêðàùàòüñÿ.

Óïîìèíàâøèéñÿ âûøå ðîñò ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â 2012 ã. ïðîñòèìóëèðîâàë èíòåðåñ
èíâåñòîðîâ ê èíñòðóìåíòàì ñ ôèêñèðîâàííîé äîõîäíîñòüþ, âàëþòíûì è òîâàðíûì öåí-
íûì áóìàãàì, ñïðýä ïî êîòîðûì ñóçèëñÿ â ñâåòå íàìåòèâøåãîñÿ âûõîäà èç åâðîïåéñêîãî
êðèçèñà è ïîçèòèâíîãî âëèÿíèÿ äîëãîñðî÷íûõ îïåðàöèé ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÅÖÁ, èáî
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îíè ñïîñîáñòâîâàëè êðåäèòíîé ýêñïàíñèè. Â ñâîþ î÷åðåäü, ýòî ñîäåéñòâîâàëî ñãëàæè-
âàíèþ öèêëè÷åñêèõ ïðîáëåì äîõîäíîñòè äîëåâûõ öåííûõ áóìàã è ïîâûøåíèþ ÷èñëà è
îáúåìîâ ñëèÿíèé è ïðèîáðåòåíèé, íî âñå æå îáúåìû îïåðàöèé 2010 ã. (265 ìëðä åâðî) è
äàæå 2006 ã. (245 ìëðä åâðî) òàê è íå áûëè äîñòèãíóòû, ò.å. ðûíêè íå âîññòàíîâèëèñü
ïîëíîñòüþ äî èñòîðè÷åñêèõ ñòàíäàðòîâ.

Â 2013 ã. äîõîäíîñòü äîëåâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ íåñêîëüêî âîçðîñëà, îäíàêî
íå äîñòèãëà äîêðèçèñíûõ óðîâíåé, ïðåæäå âñåãî, èç-çà íåñòàáèëüíîñòè íà Êèïðå. Òåì
íå ìåíåå, â 2013 ã. åâðîïåéñêèå áàíêè â öåëîì äåìîíñòðèðîâàëè íåïëîõèå ïîêàçàòåëè
ïî ñðàâíåíèþ ñ èõ êîíêóðåíòàìè. Äëÿ ðîñòà ñåãìåíòîâ äåðèâàòèâîâ è èíñòðóìåíòîâ äå-
íåæíîãî ðûíêà ðåøàþùèì ôàêòîðîì îêàçàëîñü äàâëåíèå íà ìàðæó, õîòÿ çíà÷èòåëüíûå
äåíåæíûå ñðåäñòâà, ïðåäîñòàâëåííûå èíâåñòèöèîííûì áàíêàì êëèåíòàìè, ïîñëóæèëè
ïîääåðæêîé äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ óñëóã íà ïåðâè÷íûõ ðûíêàõ. Â ðåçóëüòàòå ðàçìåùå-
íèÿ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå ïðåâçîøëè îáúåìû òîðãîâ íà âòîðè÷íîì, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðî-
íû, íå ÿâëÿåòñÿ îáû÷íîé ïðàêòèêîé ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðàçâèòûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
(íî ìîæíî îáúÿñíèòü èõ ïîñòêðèçèñíûì âîññòàíîâëåíèåì), à ñ äðóãîé, óêàçûâàåò íà
ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòèöèè (òèïà ¾êóïè è âëàäåé¿) � à ýòî íåóäèâèòåëüíî íà ñèëüíî
âîëàòèëüíîì ðûíêå.

×òî êàñàåòñÿ àçèàòñêèõ èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ, òî áîëåå óñêîðåííûé, ÷åì ðàíåå,
ðîñò ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ òàêæå ñïîñîáñòâîâàë ñîëèäíîìó ðîñòó âûðó÷êè â 2012 ãî-
äó èíâåñòèöèîííûõ ïîäðàçäåëåíèé àçèàòñêèõ áàíêîâ. Îäíàêî äëÿ àçèàòñêîãî ðûíêà
ïî-ïðåæíåìó õàðàêòåðíà çíà÷èòåëüíàÿ ñåãìåíòàöèÿ, îñîáåííî ïî êðèòåðèÿì ñòåïåíè
ðîñòà è ðèñêà. Òàê, â 2012 ã. èíâåñòèöèîííûå áàíêè Ãîíêîíãà äåìîíñòðèðîâàëè âûñî-
êóþ äîõîäíîñòü è ïðèáûëè, à Êîðåè � âûñîêóþ ïîäâåðæåííîñòü ðèñêó. Íèçêèå ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè ïðîäîëæàþò âîçäåéñòâîâàòü íà òàêòèêè óïðàâëåíèÿ òðåáîâàíèÿìè è
îáÿçàòåëüñòâàìè èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ. Íåäàâíèå ïëàíû ïî ñîêðàùåíèþ ðàñõîäîâ è
óñèëèÿ ïî îïòèìèçàöèè ñîîòíîøåíèÿ ðàñõîäû-äîõîäû ñòàâÿò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü
àçèàòñêèõ èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ ïðàêòè÷åñêè íà îäèí óðîâåíü ñ èõ êîíêóðåíòàìè èç
äðóãèõ ðåãèîíîâ ìèðà.

×òî êàñàåòñÿ ïåðñïåêòèâû èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè, òî, â öåëîì,
îíà ïðåäñòàâëÿåòñÿ áëàãîïðèÿòíîé. Õîòÿ âñå åùå (íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ïðîøëî ïî-
÷òè ïÿòü ëåò ïîñëå íà÷àëà ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà), äåÿòåëü-
íîñòü èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ âñå åùå îòëè÷àåòñÿ ïîâûøåííîé òóðáóëåíòíîñòüþ è, ñóäÿ
ïî ïðåäâàðèòåëüíûì ñòàòèñòè÷åñêèì äàííûì, â 2013 ãîäó âîëàòèëüíîñòü ñîõðàíèòñÿ.
Òåì íå ìåíåå, èíâåñòèöèîííûå áàíêè äîâîëüíî àêòèâíî ïûòàþòñÿ âåðíóòü ñâîþ äîêðè-
çèñíóþ ðåïóòàöèþ, äîïîëíèòåëüíîå íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà êîòîðóþ îêàçàëè ãðîìêèå
ñêàíäàëû, è âîññòàíîâèòü ïî÷òè ïîëíîñòüþ ðàçðóøåííûå íåäàâíèì êðèçèñîì áàëàí-
ñû[3]. Îäíàêî ìíîæåñòâî íåáëàãîïðèÿòíûõ ôàêòîâ ïîçâîëÿþò ýêñïåðòàì óòâåðæäàòü,
÷òî èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêàÿ äåÿòåëüíîñòü âñå åùå ðàçâèâàåòñÿ îò îäíîãî øîêà ê äðó-
ãîìó[4]. Êîíå÷íî, ïóòü ê âîññòàíîâëåíèþ ïëàòåæåñïîñîáíîñòè è äîâåðèÿ, íå ãîâîðÿ óæå
î äîõîäíîñòè, î÷åíü òðóäíûé, òðåáóåò äåéñòâèòåëüíî äîëãîñðî÷íûõ, ñòðàòåãè÷åñêèõ ðå-
øåíèé.

Ïðè àíàëèçå ïåðñïåêòèâ èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ÿñíî âèäíî, ÷òî
áàíêè îòäàþò ïðèîðèòåò ìåðîïðèÿòèÿì ïî ðåñòðóêòóðèðîâàíèþ, ñâÿçàííîìó â ò.÷. è ñ
íîðìàòèâíûìè èçìåíåíèÿìè ðåãóëèðîâàíèÿ èõ äåÿòåëüíîñòè è ãëîáàëüíûìè èçìåíåíè-
ÿìè íà ìèðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå. Îäíàêî ýòî íå ñíèìàåò íåîáõîäèìîñòè ñ áàíêîâ ðà-

3



Ôîðóì ¾III ÌÌÔÔ¿

áîòàòü íàä íîâûìè ïðåäëîæåíèÿìè. Ãëàâíûì òðåáîâàíèåì ñòàíîâèòñÿ ïðèîðèòåòíîñòü
æåëàíèé êëèåíòà � ò.å. íåîáõîäèìî ïîñòàâèòü êëèåíòà â öåíòð áèçíåñ-àêòèâíîñòè � ÷òî
òðåáóåò óíèôèêàöèè âíóòðèáàíêîâñêèõ ôóíêöèîíàëüíûõ çàâèñèìîñòåé, îáåñïå÷èâàþ-
ùèõ íà âñåõ óðîâíÿõ ïîñòîÿííî îðèåíòèðîâàííîå íà êëèåíòà îáñëóæèâàíèå, ïðè÷åì â
ðàìêàõ âñåãî áàíêà èëè öåëîé áàíêîâñêîé ãðóïïû.

Óëó÷øåíèå îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé äåÿòåëüíîñòè è óæåñòî÷åíèå òðåáîâàíèé ê áàíêîâ-
ñêîé ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè ïîâûøàåò ñïîñîáíîñòü èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ ðàçóìíåå
è ýôôåêòèâíåå ðàñïðåäåëÿòü êàïèòàë ñ ó÷åòîì òðåáîâàíèé êëèåíòîâ, ïðîäóêòîâîé ëè-
íåéêè è ãåîãðàôèè ïðåäîñòàâëåíèÿ óñëóã. Èíà÷å, åñëè èíâåñòèöèîííûå áàíêè óïóñòÿò
îòêðûâàþùèåñÿ ïåðåä íèìè âîçìîæíîñòè, îíè ïîíåñóò î÷åíü âûñîêèå ðàñõîäû â áîðüáå
çà êëèåíòîâ.

Èíâåñòèöèîííûå áàíêè, óñïåøíî ïðîâîäÿùèå ñîáñòâåííîå ðåñòðóêòóðèðîâàíèå, áó-
äóò îáëàäàòü ãèáêîñòüþ â ñòåïåíè, äîñòàòî÷íîé äëÿ áûñòðîãî ðåàãèðîâàíèÿ íà ðàçëè÷-
íûå è áûñòðî ìåíÿþùèåñÿ ðûíî÷íûå óñëîâèÿ, ñìîãóò ýôôåêòèâíåå ðàñïðåäåëÿòü êàïè-
òàë è âûïîëíÿòü òðåáîâàíèÿ ê íåîáõîäèìîìó óðîâíþ ïðîçðà÷íîñòè äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ
ñâîåé äåÿòåëüíîñòè. Êîíå÷íî, äîñòè÷ü ýòîãî íåëåãêî. Íåîáõîäèìû ôóíäàìåíòàëüíûå
ïðåîáðàçîâàíèÿ è òðóäíûå ðåøåíèÿ, è õîòÿ ìíîãèå èíâåñòèöèîííûå áàíêè óæå âñòó-
ïèëè íà ýòîò ïóòü, èì ïðåäñòîèò äîëãàÿ äîðîãà. Ìàñøòàáû íåîáõîäèìûõ èçìåíåíèé
âåëèêè, íî îáåñïå÷àò øèðîêèå âîçìîæíîñòè ñïîñîáíûì ñìîòðåòü â áóäóùåå.
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