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Признание Москвой независимости ДНР и  ЛНР, а  также последовав-

шая за этим решением спецоперация на Украине, вызвали серию шоков 

на биржах. Беспрецедентный пакет санкций, принятый США, ЕС и Брита-

нией против РФ, спровоцировал падение российских фондовых индек-

сов и стремительное обесценивание рубля. Однако отечественной эко-

номике удалось избежать сокрушительного удара, благодаря «финан-

совой крепости», которую власти выстраивали последние несколько 

лет. Очевидно, что объявленная Москве экономическая война больно 

ударит не только по кошелькам россиян, но и по всей мировой эконо-

мике. На  горизонте замаячил призрак энергетического мегакризиса. 

Какие факторы, кроме окончания спецоперации, могут ослабить давле-

ние на российскую финансовую систему, разбирался NBJ.

наблюдавших этот политический спек-
такль, усиливались с  каждым днём.

Во время зимней Олимпиады 
в  Китае, наконец-таки, заговорила 
«тяжёлая артиллерия» в  лице прези-
дента США. Фактически Джо Байден 
предъявил Москве ультиматум, обна-
родовав список экономических санк-
ций за манёвры российских войск… 
на своей территории.

Терпение России, увы, закончи-
лось, и  она объявила о  признании 
независимости ДНР и  ЛНР. «Первая 
порция» западных санкций косну-
лась ВЭБа, «Промсвязьбанка» и суве-
ренного долга РФ.  Минфин США 
запретил американским инвесторам  
покупать на  вторичном рынке  цен-
ные бумаги, выпускаемые с  1 марта. 
Участники рынка посчитали эти меры 
«мягкими». Дело в том, что ограниче-
ния в отношении покупки российских 
евробондов существуют с  2019 года, 
покупать ОФЗ на первичных аукцио-
нах им запретили с прошлого года. 

МНОГО ШУМУ, МАЛО ТОЛКУ
Пока «адские» санкции Запада не пошатнули устойчивость 
финансовой системы России 

ГРОЗОВЫЕ ТУЧИ

Последние события вокруг Донбас-
са напоминают лихо закрученный 
сюжет голливудского блокбастера. 
Весь минувший месяц американские 
власти пугали мир войной на Украине. 
Причиной тревоги стали военные уче-
ния Российской Армии на  юго-запа-
де страны и  в союзной Белоруссии.  
Солидные политики, словно гадалки 
у  вокзала, наперебой называли время 
начала атаки. 5 февраля агентство 

Текст: Сергей Артёмов

Bloomberg  с пометкой «Срочно» выпу-
стило новость о  «вторжении» России 
на  Украину, обвалив попутно индек-
сы на  биржах. Правда, очень скоро 
пришлось извиняться, мол, ошибоч-
ка вышла.  Глава британского МИДа 
под  дружный смех дипломатов отка-
залась признавать суверенитет России 
над  Воронежской и  Ростовской обла-
стями, где проходили учения. Испуг 
публики, а заодно и мрачные предчув-
ствия участников финансового рынка, 
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Известие о  начале спецоперации 
на  Украине (символично сразу после 
Дня защитника Отечества) вызва-
ло новую бурю негодования на  Запа-
де. Джо Байден объявил о «заморозке» 
США операций крупнейших российских 
банков, «которые вместе контролируют 
около $1 трлн». Как уточнили в амери-
канском Минфине, санкции направле-
ны против почти 80% банковских акти-
вов в РФ. Вслед за старшим партнёром 
заблокировала в  своей юрисдикции 
работу  ВТБ и запретила компаниям РФ 
торговать в  долларах и  фунтах  Брита-
ния. Решения привели к  рекордному  
падению российского фондового рынка: 
всего за одну основную торговую сессию 
его капитализация рухнула на  45%! 

– Подешевевшие российские цен-
ные бумаги, в том числе некоторых бан-
ков, выглядят крайне привлекательно 
для  покупок, но слишком высоки гео-
политические риски,  – отметила стар-
ший аналитик «Информационно-ана-
литического центра «Альпари» Анна 
Бодрова.  – Военная премия напомина-
ет о  себе постоянно расширяющими-
ся санкциями. Запад, как воин, не особо 
хорош в  открытом кулачном бою, зато 
он эффективен в  «позиционных манёв-
рах» на истощение ресурсов. Мы видим, 
как его усилия отражаются на финансо-
вом и производственном состоянии клю-

чевых эмитентов российских индексов. 
Для  долгосрочных инвестиций нужно 
удостовериться в  том, что «дно» уже 
пройдено, наиболее разрушительные 
меры приняты и дальше последует слож-
ный, но понятный процесс адаптации 
и стабилизации. Но пока «дна» не видно.

Конечно, все вышеуказанные меры 
нанесли финансовый урон ведущим 
российским банкам. Но, в  основ-
ном, это были репутационные потери, 
поскольку лидеры банковского рынка 
РФ уже давно находятся под  секто-
ральными санкциями Запада. 

ОГРАНИЧЕННЫЙ SWIFT

Успехи в  спецоперации на  Украи-
не предсказуемо вызвали очередной 
прилив ярости у  западных политиков. 
Санкции против отечественных бан-
ков были расширены. Но самое глав-
ное: случилось то, чем давно пугали 
Москву  – постпреды стран Евросоюза 
договорились отключить от  системы 
SWIFT семь банков (ВТБ, ВЭБ.РФ, 
Новикомбанк, Промсвязьбанк, «Рос-
сия», Совкомбанк, «ФК Открытие»). 
Как считает персональный брокер 
«БКС Мир инвестиций» Александр 
Чечерин,  отключение банков от систе-
мы SWIFT фактически изолирует Рос-
сию от  долларовых операций, вклю-
чая инвестиционную деятельность.  

Но Банк России сохраняет олимпий-
ское спокойствие. «Российская финан-
совая инфраструктура  будет работать 
бесперебойно. СПФС сможет заменить 
SWIFT внутри страны», – заявила глава 
ЦБ Эльвира Набиуллина.

Интересный момент: далеко не все 
европейские страны горели желанием 
отключать РФ от  SWIFT. Изначально 
переговоры зашли в  тупик из-за скеп-
тического отношения лидеров ФРГ, 
Австрии, Италии и  Кипра. Как сооб-
щили  The Washington Post  источники, 
знакомые с  ходом переговоров, пере-
лом в настроениях европолитиков  слу-
чился после речи  украинского прези-
дента Владимира Зеленского. В  режи-
ме видеоконференции он  настолько 
эмоционально и ярко рассказал о том, 
как «украинцы гибнут за европейские 
идеалы», что у  некоторых политиков 
на  глазах выступили слёзы. В  фина-
ле Зеленский  дрожащим голосом  зая-
вил собравшимся, что «возможно, они 
видят его живым в последний раз». 

Примечательно, что в  чёрный спи-
сок не попали «Сбер», где 44,2% акций 
принадлежит нерезидентам,  а  также 
Газпромбанк, через который осущест-
вляется основной объём междуна-
родных расчётов за поставки россий-
ских энергоресурсов. Так что оба банка 
с госучастием подключены к SWIFT.  

Анатолий АКСАКОВ, глава комитета Госдумы 
по финансовому рынку
Россия давно готовилась к  возможному отключению от  SWIFT. Это  

болезненное решение не только для России, но и для других стран, 

которые с нами взаимодействуют. Если не будут поступать финансо-

вые потоки из России в Европу, то Европа не сможет рассчитывать-

ся с той же Америкой. Мы создали аналог SWIFT для взаиморасчётов 

внутри России, и к нему подключили зарубежных партнёров. В прин-

ципе, количество участников в этом аналоге больше, чем в SWIFT. Но 

поскольку SWIFT – это глобальная система, а наша всё-таки скорее 

отечественная, внутренняя, то для того, чтобы осуществлять внешние 

финансовые взаимодействия, надо будет договариваться. Во-первых, 

с китайцами, у которых есть аналог SWIFT. Ну и с другими крупней-

шими партнёрами, которые также имеют с нами тесные финансовые 

и экономические отношения.
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АТАКА НА ЦБ

Санкции вышли на новый качествен-
ный уровень после того, как Вашинг-
тон и  Брюссель решились наказать 
регулятора финансовой системы РФ.  
Управление по  контролю за ино-
странными активами Минфина США 
(OFAC) запретило проводить опера-
ции с Банком России, Фондом наци-
онального благосостояния (ФНБ) 
и  Минфином РФ. Как  сообщается 
на  сайте американского ведомства, 
«обездвиживаются любые активы 
ЦБ, находящиеся в  Штатах, у  физи-
ческих или юридических лиц США, 
где бы они ни находились». 

Активы ЦБ РФ в США в виде цен-
ных бумаг и  золотовалютных резер-
вов (ЗВР) оцениваются в  размере 
$96 млрд, сообщил финансовый ана-
литик Михаил Беляев: «То, что эти 
активы «заморожены», не означает, 
что они выведены из  соответству-
ющих статей баланса ЦБ. Ими про-
сто нельзя управлять, а  с точки зре-
ния финансовой стабильности они 
продолжают выполнять свою функ-
цию. Это неприятная вещь, но она 
не означает «обнуления» или кон-
фискации. Соответственно, для  рос-
сийской экономики это ничего не 
значит, поскольку ЗВР предназначе-
ны для  того, чтобы использоваться 
для чрезвычайных мер».

Параллельно активы Банка Рос-
сии «заморозила» Еврокомиссия. 
Как заявил глава европейской дипло-
матии Жозеп Боррель, будут замо-
рожены около 50% международных 
резервов ЦБ РФ, которые находятся 
в странах G7. 

Напомним, что по оценке ЦБ на 18 
февраля объём ЗВР РФ составлял 
$643,2 млрд. Из  них только $132,2 
млрд хранится внутри России. Около 
$30 млрд размещены в резервах МВФ 
и  специальных правах заимствова-
ния (SDR). На  них санкции не рас-
пространяются. Под  ударом ока-
зались $311,3 млрд, размещённых 
в ценных бумагах иностранных эми-
тентов, и  $152 млрд, находящихся 

в иностранных банках в виде налич-
ной валюты. «В зону риска попа-
ло около 63% резервов РФ. Из  них 
29% активов номинированы в  евро, 
21,9%  – в  долларах США, 5,9%  – 
в  британских фунтах»,  – подсчитал 
ведущий аналитик «Открытие Инве-
стиции» Андрей Кочетков. 

КЭШ, ОТСЮДА!

В  начале марта MasterCard реши-
ла заблокировать доступ к  своей 
платёжной системе для  «множе-
ства финансовых учреждений». Visa 
также заявила о  готовности соблю-
дать санкции против РФ. На  терри-
тории России карты, выпущенные 
попавшими под  санкции банками, 
по-прежнему будут использовать-
ся для оплаты товаров и услуг, пере-
водов и  операций через банкоматы 
без ограничений. Правда, обладате-
ли этих карт не смогут в России вос-
пользоваться сервисами ApplePay 
и GooglePay.

Евросоюз с  12  марта запретил 
вывозить наличные евро на террито-
рию России и приступил к разработ-
ке четвёртого пакета антироссийских 
санкций. По  словам главы МИДа 
Австрии Александра Шалленберга,  
он будет направлен на олигархов РФ. 

ОТВЕТ МОСКВЫ

Россия недолго медлила с ответными 
мерами. 25 февраля ЦБ принял реше-
ние смягчить требования по  норма-
тивам ликвидности для  13 систем-
но значимых банков.  С  28 февраля 
после длительного перерыва Цен-
тробанк вернулся к  закупкам золо-
та в  резервы на  внутреннем рынке. 
До этого почти два года наше золото 
рекой утекало за границу. В  основ-
ном, в Лондон.

Премьер-министр РФ Михаил 
Мишустин поручил Минфину напра-
вить до  1 трлн руб. из  Фонда наци-
онального благосостояния (ФНБ) 
на  покупку акций российских ком-
паний. С  1 марта Россия времен-
но ограничила выход иностранных  

инвесторов из  российских активов. 
Кроме того, президент постановил 
ввести для резидентов особый поря-
док заключения сделок по  выдаче 
рублёвых займов, а  также продаже 
ценных бумаг и  недвижимости ино-
странным лицам, которые связа-
ны с  государствами, установившими 
санкции против России. 

Центробанк запретил банкам про-
водить денежные переводы из  стра-
ны за рубеж нерезидентам, кото-
рые являются гражданами 43 стран, 
объявивших о санкциях против Рос-
сии, и  остановил выплату дивиден-
дов за рубеж. Ранее Националь-
ный расчётный депозитарий (НРД) 
по предписанию регулятора о запре-
те на выплаты купонов по облигаци-
ям в  адрес нерезидентов заблокиро-
вал счета клиринговых организаций 
Clearstream и Euroclear. Также запре-
щён вывоз из  страны иностранной 
валюты наличными на сумму, превы-
шающую 10 тыс. долларов.

«Банк России располагает необ-
ходимыми ресурсами и  инструмен-
тами для  поддержания финансовой 
стабильности и  обеспечения опера-
ционной непрерывности финансово-
го сектора»,  – заявили в  ЦБ и  поо-
бещали оперативно оказать  любую 
необходимую поддержку банкам, 
попавшим под  санкции западных 
государств. В частности, Центробанк 
заявил  о  том, что предоставит рос-
сийским банкам наличную и  безна-
личную ликвидность в рублях. 

Примечательно, что в связи с повы-
шенной волатильностью на  финан-
совом рынке была временно осла-
блена регуляторная нагрузка.  С  28 
февраля 2022 года ЦБ бессрочно рас-
пустил накопленный макропруден-
циальный буфер капитала по  требо-
ваниям банков в  иностранной валю-
те к  юридическим лицам (158 млрд 
руб. на  1 февраля 2022 года). До  30 
июня 2022 года  приостановлено дей-
ствие ограничений на  полную стои-
мость потребительского кредита. ЦБ 
отменил нормативы краткосрочной  
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ликвидности для  банков и  броке-
ров до  31 декабря 2022 года. Стра-
ховые компании до  31 декабря 2022 
года смогут устанавливать фикси-
рованный курс иностранных валют 
по  состоянию на  18 февраля 2022 
года для  расчёта обязательных нор-
мативов. ЦБ также призвал перене-
сти выплату дивидендов и  бонусов 
менеджменту. 

Особо хотелось бы выделить два 
важных события, поддержавших эко-
номическую и  финансовую стабиль-
ность России. Во-первых, решение 
Минфина об  обязательной продаже 
80% валютной выручки экспортера-
ми. Отметим, что распространяется 
это требование на  всех. По  оценкам 
экспертов, в  рамках этого решения 
ежедневно на рынке будет продавать-
ся 1,8 млрд долларов. «Указ Минфина 
очень быстро охладил пыл зарубеж-
ных, в  первую очередь американских, 
спекулянтов, играющих против рубля 
на бирже Forex», – подчеркнул финан-
совый аналитик Сергей Дроздов.

Во-вторых, Банк России более чем 
в два раза увеличил ключевую ставку: 
с  9,5% до  20%. Рекордный уровень 
ставки призван компенсировать рост 
девальвационных и  инфляционных 
рисков и  уберечь сбережения граж-
дан от обесценения. 

НЕГАТИВНЫЕ ПОСЛЕДСТВИЯ

Однако помимо положительного 
эффекта радикальное решение ЦБ  
по ставке имело и  негативные послед-
ствия. Особенно это было заметно 
в секторе потребкредитования граждан 
и секторе кредитования юрлиц.  Став-
ки потребительских кредитов взлетели 
выше 23% годовых. Ряд крупных бан-
ков (Альфа-банк, Газпромбанк, «ФК 
Открытие») приостановили приём 
заявок на оформление кредитов. Выда-
чу новых ипотечных кредитов прекра-
тили  МКБ, Промсвязьбанк, «Санкт-
Петербург», Совкомбанк, «Урал-
сиб» и  «ФК Открытие». С  28 марта 
приостановит оформление заявок 
на  рефинансирование ипотеки ВТБ.   

На  неопределённый срок отменены 
ипотечные сделки в  рамках программ 
«Господдержка  – 2020» и  «Семейная 
ипотека».

О   возросших рисках заговори-
ли и  крупные корпоративные кли-
енты. «Текущая ключевая ставка 
ЦБ фактически закрывает возмож-
ность кредитования как населения, 
так и  бизнеса,  – отметил совладе-
лец ГК «Родина» Владимир Щекин. 
По его мнению,  в условиях санкций, 
закрытия внешних рынков промыш-
ленных товаров, капитала и  техно-
логий страна не сможет развиваться 
при таком дорогом кредите. Ипоте-
ку никто брать не будет, а  девелопе-
ры не смогут реализовать свои про-
екты. «Высокие ставки на банковские 
кредиты могут привести к череде бан-
кротств в  национальной строитель-
ной отрасли»,  – заявил глава деве-
лоперской компании «Основа» Алек-
сандр Ручьев.

Добавим, что санкции вынуждают 
ряд российских игроков сокращать 
свое присутствие на  зарубежных рын-
ках. Так, «Сбер» решил уйти из Евро-
пы, поскольку его «дочерние» банки  
столкнулись с  аномальным оттоком 
денежных средств и угрозой безопас-
ности сотрудников и отделений.

КЛЮЧЕВОЙ ВОПРОС

«Сейчас много шума и  громких рез-
ких заявлений. Но если отбросить 
эмоции, то увесистый пакет санкций, 
по сути, мало что изменил для рядо-
вых граждан. Единственное ощутимое  

неудобство  – за рубежом им нель-
зя будет расплачиваться карточка-
ми банков, подпавших под  санкции. 
Придётся по  старинке пользоваться 
наличными. Но из-за коронавируса 
и  геополитики число россиян, выез-
жающих за границу, мягко говоря, 
невелико»,  – отметил доцент РАН-
ХиГС, советник по  макроэкономи-
ке гендиректора «Открытие Инве-
стиции»  Сергей Хестанов.  По  его 
мнению, санкции окажут негативное 
влияние на  российскую финансовую 
систему. И  самое важное  – снизится 
привлекательность российских акти-
вов среди иностранных инвесторов. 
«В перспективе пяти-десяти лет это 
приведёт к тому, что скорость эконо-
мического роста в России будет ниже, 
чем она теоретически была возмож-
на», – уверен Хестанов.

–  Санкции против РФ действу-
ют уже 8 лет, – говорит Сергей Хеста-
нов. – Срок большой. И обычно Запад 
вводил их довольно плавно. Снача-
ла шёл диспут, обсуждались детали 
и  сроки инициатив. Потом обнародо-
вался пакет, наступала пауза, смотре-
ли, что получилось, а что нет. Процесс 
шёл не спеша. Но в  течение послед-
них недель февраля и  в начале марта 
поток санкций сыплется, как из  рога 
изобилия. Скорость принятия реше-
ний наводит на  мысль, что в  планах 
Запада по  отношению к  России что-
то сильно изменилось. В  текущий 
момент прежде всего надо проявлять 
осмотрительность. Сегодня ключе-
вой вопрос в санкционной риторике –  

СКОРОСТЬ ПРИНЯТИЯ РЕШЕНИЙ НАВОДИТ 

НА МЫСЛЬ, ЧТО В ПЛАНАХ ЗАПАДА ПО ОТНОШЕНИЮ 

К РОССИИ ЧТО-ТО СИЛЬНО ИЗМЕНИЛОСЬ. СЕГОДНЯ 

КЛЮЧЕВОЙ ВОПРОС В САНКЦИОННОЙ РИТОРИКЕ – 

РЕШИТСЯ ЛИ ЗАПАД ВВЕСТИ  ПОЛНЫЙ ЗАПРЕТ 

НА ПОСТАВКИ ЭНЕРГОРЕСУРСОВ ИЗ РФ.
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решится ли Запад ввести  полный запрет 
на поставки энергоресурсов из РФ. 

РЕЙТИНГИ ПРОТИВ ПРИНЦИПОВ

Предложения о  введении полной 
блокады на российские энергоресур-
сы  для  Европы звучат давно. Спец-
операция на  Украине лишь прида-
ла новый импульс для  размышле-
ний. Громче всех об  этом говорят 
в  Польше, которая предложила вве-
сти эмбарго на  российский уголь. 
О  необходимости отказаться от  рос-
сийского угля и  газа после начала 
операции РФ по  защите Донбасса 
заявил министр экономики Герма-
нии Роберт Хабек. 

Но одно дело слова, а  дру-
гое  – решения, за которые полити-
кам придётся нести персональную 
ответственность перед избирателя-
ми. Напомним, что Россия  являет-
ся  самым крупным поставщиком 
сырья в  Европу, покрывающей  25% 
её потребности в нефти и 40% в газе. 
И  если заблокировать российский 
экспорт углеводородов, произой-
дет дестабилизация рынков. Цены  

взлетят до  $150 за баррель и  выше, 
а  за ними подскочит и  инфляция. 
В  феврале на  новостях с  «Перво-
го Украинского фронта» годовая 
инфляция в  Еврозоне ускорилась 
с 5,1% до рекордных 5,8%. 

Кроме европейских энергетиков  
пострадают и  производители мине-
ральных удобрений, для  производ-
ства  которых требуется газ. 2 марта 
на  лондонской бирже ICE цена газа 
побила исторический рекорд, зафик-
сированный в  конце декабря 2021 
года, поднялась почти до  $2230 за 1 
тыс. куб. м. На  фоне этих новостей 
европейские заводы по выпуску азот-
ных удобрений остановили рабо-
ту. А это значит, что во время весен-
них полевых работ резко подорожа-
ют  удобрения, что вызовет и резкий 
рост стоимости продукции ферме-
ров. Избиратели вряд ли простят 
нынешним политикам высокие цены 
на хлеб, колбасу, молоко и масло.

Еще хуже расклад у  американ-
ского президента. «Президент Джо 
Байден и  его европейские союзни-
ки могут сделать один шаг и ударить 

в  самое сердце путинского режима: 
ввести прямые санкции против рос-
сийской нефтегазовой отрасли, глав-
ного богатства страны. Но этот шаг 
спровоцирует энергетический кри-
зис, который подорвёт их собствен-
ную экономику и поставит под угро-
зу власть  – а  возможно, даже обо-
гатит самого Путина»,  – написал 
американский портал Politico.

Похоже, что глобальные потрясе-
ния, вызванные эскалацией украин-
ского кризиса, обнулили шансы главы 
Белого дома поднять свой рейтинг.  
Согласно недавнему опросу AP, толь-
ко 26% американцев одобряют дей-
ствия Байдена в  российско-украин-
ском конфликте. Причина проста  – 
дорогущий бензин на  автозаправках. 
Как сообщила Американская автомо-
бильная ассоциация, стоимость бензи-
на в США сейчас составляет около $3,6 
за галлон. Это на  $1 выше, чем годом 
ранее, и близко к рекордной цене $4,1 
в июле кризисного 2008 года. Украин-
ский кризис грозит тем, что текущая 
рекордная годовая инфляция в  США 
с  7,5% очень спокойно перешагнет 
уровень  10%. А  этого шока на  пред-
стоящих ноябрьских выборах в  Кон-
гресс американцы Байдену точно не 
простят. В  Демократической партии 
уже признали, что растущий «украин-
ский» риск может стать большой про-
блемой на промежуточных выборах. 

Таким образом, американские и 
европейские «ястребы»  и  рады бы 
«закрутить России энергетический 
кран», но позволить себе такой роско-
ши не могут. Избиратели не простят им  
нового глобального кризиса и  быстро 
«подрежут крылья». И этот политиче-
ский фактор вселяет надежду на то, что 
холодный прагматичный расчёт среди 
политиков Запада возобладает, и  они 
не решатся заблокировать  поставки 
российских энергоресурсов. А  значит, 
деньги в госбюджет Российской Феде-
рации, а  заодно и  в её финансовую 
систему будут по-прежнему течь широ-
кой рекой. Главное, чтобы со спецопе-
рацией на Украине долго не тянули.   

ПРОТИВ КАКИХ РОССИЙСКИХ БАНКОВ ВВЕДЕНЫ САНКЦИИ

США

Альфа-банк, ВТБ, ВЭБ.РФ, Газпромбанк, МКБ, 

Новикомбанк, Ozon Банк, Промсвязьбанк, 

Россельхозбанк, «Сбер», Совкомбанк, 

«ФК Открытие»

ЕС

Альфа-банк, Промсвязьбанк,

«Россия», «ФК Открытие»

Британия

ВТБ, Генбанк, ИС-банк, 

Промсвязьбанк, «Россия», ЧБРР

Канада

Альфа-банк, ВТБ, ВЭБ.РФ, Газпромбанк, 

Промсвязьбанк, Россельхозбанк, «Сбер», 

Совкомбанк, «ФК Открытие».
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10 февраля в Торгово-Промышленной Палате состоялся III бизнес-

семинар «Российско-итальянское сотрудничество во имя устойчи-

вого и  инновационного развития», в  ходе которого представители 

российского и итальянского бизнес-сообщества обсудили отноше-

ния между странами и поговорили о совместных планах в области 

энергетики, экологии, а также социальной инфраструктуры в усло-

виях энергоперехода и санкционных рисков. NBJ c большим инте-

ресом выслушал доклад одного из  участников, известного ита-

льянского банкира, Председателя совета директоров Банка Интеза  

Антонио ФАЛЛИКО. В  отличие от  многих своих западных коллег, 

он настроен на конструктивные взаимоотношения с Россией, знает 

о том, что нашей стране не привыкать жить под санкциями, а также 

призывает всех глобальных геополитических игроков к  объедине-

нию во имя благополучия всего человечества. С небольшими сокра-

щениями публикуем это выступление.

«САНКЦИОННАЯ ТАКТИКА 

ПРИМЕНЯЕТСЯ К РОССИИ 

УЖЕ ПОЧТИ 500 ЛЕТ»

Сегодня COVID-19 всё еще лютует, угро-
жая, хоть и в меньшей степени, нашему 
здоровью и ограничивая наши передви-
жения. Он также влияет на нашу эконо-
мическую и  финансовую деятельность. 
С этой точки зрения кажется, что за год 
мало что изменилось.

Но по  существу изменилось мно-
гое, прежде всего, контекст и восприя-
тие этого явления. Как правильно гово-
рил Дейл Карнеги (1888–1955), если 
не можешь изменить обстоятельства, 

«СДЕЛАНО С ИТАЛИЕЙ»
Антонио ФАЛЛИКО, Банк Интеза:  
«Экономическая дипломатия многодисциплинарна»

Текст: Банк Интеза, Росконгресс и АРБ
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измени своё отношение к  ним, потому 
что одна из  самых страшных трагедий 
человечества  – откладывать момент, 
когда начинать жить.

В  самом деле, пресловутый вирус 
с вытекающими неприятными, но неиз-
бежными ограничениями уже стал 
частью нашей повседневной жизни, таки-
ми как, к сожалению, информационные, 
торговые и санкционные войны и другие 
факты, сопровождающие продолжающе-
еся изменение всемирной геополитиче-
ской и геоэкономической систем.

Деловой мир адаптировался к этой 
реальности и  научился действо-
вать в  этих условиях, в  том числе,  
на  ментальном и  поведенческом уров-
не, даже добившись положительных 
результатов в прошлом году, о чем сви-
детельствует экономическое развитие 
в России и в мире.

К сожалению, современный междуна-
родный контекст, который медленно, но 
решительно эволюционирует от монопо-
лярной геополитической системы к мно-
гополярной, стал непредсказуемым, без 
устойчивой точки равновесия.

Важно недавнее заявление Влади-
мира Путина и  Си Цзиньпина в  поль-
зу «подлинной многосторонности» 
и  «многосторонней торговой системы, 
основанной на  центральной роли Все-
мирной торговой организации».

Непредсказуемость, позвольте мне 
немного поиграть словами, теперь 
является единственным предсказуе-
мым и надёжным элементом окружаю-
щей нас действительности.

Одним из элементов нынешней пред-
сказуемой непредсказуемости является 
также практика санкций, тесно связан-
ная с  кампаниями по  дезинформации 
и торговыми войнами.

Если отвлечься от  официальной 
риторики, теперь ясно, что этот инстру-
мент направлен не на достижение заяв-
ленных политических результатов, а на 
сдерживание экономического и  соци-
ального развития стран, которые рас-
сматриваются как конкуренты.

Для  европейских и  итальянских 
компаний это  – беспокоящий фактор, 

который ослабляет возможности эко-
номического и  социального развития, 
выгодного для  всех сторон. Мы долж-
ны, однако, двигаться вперёд, искать 
все возможные пути для роста бизнеса 
и  обеспечения развития, для  которого 
очень важно экономическое взаимо-
действие с Россией.

Россия, со своей стороны, привык-
ла жить в условиях санкций. Санкцион-
ная тактика применяется к России уже 
почти 500 лет, в  ней нет ничего ново-
го. Позволю себе небольшой историче-
ский экскурс.

Первыми западными санкция-
ми можно считать санкции лета 1548 
года, направленные против царя 
Ивана IV, известного как Грозный. 
Их ввёл германский город Любек 
по  просьбе Ливонского ордена. Речь 
шла о блокировании приезда в Москву 
европейских ремесленников из опасе-
ния, что они научат московских вар-
варов различным прикладным искус-
ствам и ремёслам, и тогда русские ста-
нут конкурентами. Эти ремесленники, 
всего 123 человека, были блокирова-
ны на  территории нынешних Латвии 
и Эстонии по пути к московской гра-
нице. Другие санкции того времени 
были связаны с военной сферой. Так, 
например, запрет в  1570 году знаме-
нитого губернатора Испанских (Габ-
сбургских) Нидерландов Фернан-
до Альвареса де Толедо, III герцога 
Альба отправлять в Россию современ-
ные артиллерийские орудия. Была ли 
тем самым ослаблена военная мощь 
царя? Возможно.

Но я  позволю себе заметить, что 
этот царь вовсе не был отсталым 
в военном искусстве. Он создал воин-
ские подразделения стрельцов, пер-
вую в  Европе регулярную пехоту 
с  огнестрельным оружием, которая 
появилась примерно за пятьдесят лет 
до  знаменитых мушкетеров королей 
Франции. Мы также помним формы 
предпарламентской жизни в  Моско-
вии того времени, знаменитые Зем-
ские соборы, один из которых в 1613 
году возвёл на  престол династию 

Романовых. Это ещё не была англий-
ская Палата общин, но она уже обла-
дала большей властью, чем француз-
ские Генеральные Штаты.

Конечно, Иван был очень Грозным, 
его царство было пропитано зверства-
ми, кровью и  казнями, но он не был 
исключением в  ту эпоху. Число гуге-
нотов, убитых в  Париже в  жестокую 
Варфоломеевскую ночь с  23 на  24 
августа 1572 года по  приказу короле-
вы-матери Екатерины Медичи, срав-
нимо с числом жертв царя Ивана за всё 
время его пребывания на  троне. Гер-
цог Альба, упомянутый выше, несёт 
ответственность за массовые убийства 
во время войны во Фландрии: испан-
цы убили 100.000 человек, преимуще-
ственно мирных жителей.

«РОССИЯ НАРАЩИВАЕТ 

НЕСЫРЬЕВОЙ ЭКСПОРТ»

Бизнес между Италией и Россией в насто-
ящее время развивается планомерно, 
преодолевая спад, вызванный экономи-
ческими последствиями пандемии.

Согласно имеющимся сейчас офици-
альным итальянским данным, с  янва-
ря по  октябрь 2021 года итальянский 
экспорт в  Россию вырос на  8,7%, рос-
сийский экспорт в Италию – на целых 
49,3%! В  определённой степени эта 
последняя цифра объясняется значи-
тельным ростом цен на  поставляемые 
в  Италию нефть и  газ в  прошлом году 
по сравнению с ценами 2020 года.

Италия является седьмым зару-
бежным поставщиком России (с долей 
4,1%), Россия – восьмым поставщиком 
Италии (с долей 3%).

Италия в основном продает машины 
и  оборудование (27,5%), текстильные 
изделия, одежду, кожу и  аксессуары 
(22,9%), химические вещества (17,6%).

Россия реализует продукцию добы-
вающей промышленности (58,8%), 
металлы и изделия из них (23,9%), кокс 
и продукты нефтепереработки (9,7%).

Для  справки, в  2020 году итальян-
ские поставки на  российский рынок 
упали на 9,9%, российские – на 34,9%. 
Теперь, в  ожидании полных данных  
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за 12 месяцев прошлого года, мы всё же 
можем считать, что результаты будут 
положительными и  могут свидетель-
ствовать о  преодолении падения тор-
говли, наблюдавшегося в первый пери-
од пандемии.

Это успокаивает, но не может удов-
летворять. Потенциал развития тор-
гово-промышленного и  финансового 
сотрудничества между Россией и  Ита-
лией значителен. Но чтобы его исполь-
зовать, мы должны быть активными 
и проявлять новаторство, восстанавли-
вая доверие между народами и  прави-
тельствами обеих стран. В  этом отно-
шении экономическая дипломатия 
играет основополагающую роль. Ита-
льянские и  европейские компании, 
деятельность которых сфокусирована 
на  ESG (экологического, социального 
и корпоративного управления), на реа-
листичном и разумном энергетическом 
переходе, уважающем природу и  пла-
нету во имя гуманистической эконо-
мики, имеют большие возможности 
для бизнеса в России:

I) в области энергетики: инновацион-
ные технологии для развития возобнов-
ляемых источников энергии, для  про-
изводства зелёного водорода, для  выра-
ботки безопасной атомной энергии, 
экологичное оборудование и технологии 
для нефтегазовой отрасли;

II)  в сфере фармацевтики и здраво-
охранения;

III)  в  области механики и  мехатро-
ники;

IV)  в  области интеллектуальных 
инфраструктур;

V)  в агропромышленном комплексе;
VI)  в аэрокосмической сфере;
VII)  в  цифровизации, интернете 

вещей, искусственном интеллекте.
Если итальянские компании исполь-

зуют хотя бы десятую часть делово-
го потенциала в  вышеупомянутых 
отраслях, итало-российская торговля 
и  взаимные прямые инвестиции могут 
реально увеличиться на 50%.

Хотелось бы обратить внимание 
и  на такой важный факт. Россия нара-
щивает несырьевой экспорт. Министр  
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«Само понятие и  философия 

ESG пока не так широко охвати-

ли российских участников рын-

ка. Устойчивое развитие сегодня 

трактуют по-разному. В аббреви-

атуре ESG на первом месте нахо-

дится E (environment) – окружаю-

щая среда, однако применительно 

к нашей стране на первом месте 

должен быть социальный аспект, 

повышение качества и  уровня 

жизни (S – social).

В 2020 году объём инвестиций 

в  ESG-фонды в  мире превысил  

50 млрд долл. США, что в два раза 

больше, чем в 2019 г., и эта тенден-

ция роста сохраняется. В России 

появилась возможность выпуска 

ESG-облигаций («зелёных обли-

гаций»), и  сейчас на  Мосбирже 

обращается уже несколько десят-

ков выпусков таких облигаций.

Действительно, многие инве-

сторы, финансисты, потреби-

тели во всём мире уже предпо-

читают работать с  компаниями, 

которые соответствуют требо-

ваниям ESG и поддерживают со-

ответствующую повестку, пусть 

и иногда формально.

Однако чтобы понять суть 

ESG, необходимо обратить-

ся к  Целям устойчивого раз-

вития, которые были заяв-

лены ООН ещё в  2015 году.  

ООН тогда разработала «план 

достижения лучшего и  более 

устойчивого будущего», который 

нашёл воплощение в 17 взаимос-

вязанных целях. В частности, это 

цели по  борьбе с  изменением 

климата, использованию чистых 

источников энергии, устранению 

неравенства как внутри стран, 

так и между государствами.

Сегодня нужно сделать акцент 

на  социальном развитии, мини-

мизации и  устранению нищеты 

и  голода. Ведь богатые страны 

имеют возможность развивать 

зелёную энергетику, вкладывать 

капиталы в борьбу с изменением 

климата, снижение углеродного 

следа и т.д.

При этом бедные страны при 

всём желании не могут сконцен-

трироваться на  теме экологии, 

когда огромная часть их населе-

ния находится за чертой бедно-

сти или вовсе голодает. О каком 

глобальном устойчивом разви-

тии может тогда идти речь?

Нужно сделать особый ак-

цент на  социально-экономиче-

ском развитии, иначе мы обще-

ство можем довести до  такого 

уровня расслоения, когда нам 

будет не до  экологии  – воз-

никнут уже риски «социальной 

экологии».

МНЕНИЕ УЧАСТНИКА БИЗНЕС-СЕМИНАРА, 
АКАДЕМИКА РАН, ПРЕЗИДЕНТА АРБ ГАРЕГИНА ТОСУНЯНА:



уровне, а  затем и  на региональном 
и местном уровне.

В нынешние времена серьёзного эко-
номического, системного и  глобаль-
ного кризиса, опасного заболевания 
нашей планеты, загрязнённой и  пере-
гретой, острой необходимости разум-
ного и  реалистичного энергетическо-
го перехода, постоянной угрозы со сто-
роны радикальных террористических 
движений и  организованной преступ-
ности на  мировом уровне, эпохального 
демографического давления, миграци-
онных явлений библейских масштабов, 
вызванных бессмысленными и  разру-
шительными войнами, и неустойчивого 
социального неравенства, мы обязаны 
призвать, ради решения этих важней-
ших проблем, к  ответственности всех 
глобальных геополитических игроков, 
чтобы они объединились во имя благо-
получия всего человечества и для защи-
ты нашей планеты.   

промышленности и  торговли Денис 
Мантуров недавно сообщил, что такие 
поставки на внешние рынки в 2021 году 
выросли на  30% в  промышленности 
и  на 15% в  агропромышленной сфере. 
Мне кажется, что эта тенденция откры-
вает новые перспективы для  широко-
го итало-российского экономического 
сотрудничества, в том числе, для проек-
тов, которые мы давно назвали «Сдела-
но с Италией» (Made with Italy).

Но непременным условием более 
интенсивного развития прочных 
и  взаимовыгодных торгово-эконо-
мических отношений между Итали-
ей и Россией является действительно 
качественный скачок в их отношени-
ях, хотя они официально и  хорошие. 
Такой качественный скачок заключа-
ется в  установлении отношений вза-
имного доверия между двумя страна-
ми, которое способствовало бы росту 
реального благосостояния обоих 

народов путем комплексного раз-
вития их промышленных структур 
и  взаимодополняющих экономиче-
ских систем, во имя подлинных наци-
ональных интересах России и  Ита-
лии, вопреки геополитическим и гео-
экономическим барьерам.

Речь идёт о начале дипломатии биз-
неса и  экономики, которая с  падени-
ем Берлинской стены стала решающим 
фактором влияния и силы на глобаль-
ном уровне. Экономическая дипло-
матия многодисциплинарна: она вза-
имодействует с  политикой, эконо-
микой, торговлей, международными 
отношениями, безопасностью и  куль-
турой; она является многосторонней 
(multi-stakeholder), так как объединя-
ет разные субъекты, институциональ-
ные и неинституциональные, государ-
ственные и частные, и она многоуров-
невая, так как действует одновременно 
на  международном и  национальном 

Реклама
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Сегодня мы подводим итоги опроса, инициированного нами в канун 

нового 2022 года с  тем, чтобы определить мнение экономистов, 

аналитиков, банкиров о  том, насколько регуляторные требования, 

предъявляемые к российским банкам, справедливы, и учитывают ли 

они те возможности, которыми современный российский банковский 

бизнес (и бизнес вообще) располагает в  условиях турбулентности, 

глобальной пандемии и антироссийских санкций. Рассказывает автор 

этого опроса, эксперт Национального банковского журнала, эконо-

мист, преподаватель РАНХиГС и МИРБИС Надежда ГРОМОВА.

Несколько слов о том, почему я подняла 
эти вопросы на повестку. 

Российский коммерческий бан-
кинг стартовал в  1988 году с  приня-
тием Закона «О кооперации в  СССР». 
То, каким грибным оптимистическим 
ростом отреагировал бизнес на  раз-
решение регистрировать коммерче-
ские банки, можно охарактеризовать 
одной цифрой: через год, в конце дека-
бря 1989 года, в  СССР их было заре-
гистрировано 1460. Банки продол-
жат множиться, их количество достиг-
нет максимального значения в  2598 
штук в  конце 1996 года, а  потом слу-
чится дефолт 1998 года. Несколько  

СПРАВЕДЛИВО ЛИ БАНКОВСКОЕ 
РЕГУЛИРОВАНИЕ: ПОДВЕДЕНЫ 
ИТОГИ ОПРОСА ЭКСПЕРТА NBJ 
НАДЕЖДЫ ГРОМОВОЙ
Текст: Надежда ГРОМОВА

крупнейших коммерческих банков 
потеряют свои лицензии  – регулятор 
начнёт отзыв с  формулировкой «низ-
кое качество активов и невозможность 
выполнить свои обязательства».

О  каких активах тогда шла речь? 
Давайте возьмём просто две круп-
ных традиционных категории: бумаж-
ные и  кредитные портфели. Кредит-
ные портфели банков и не могли быть 
высокого качества, даже до  дефол-
та. Банкирам хорошо известно, что 
количество предприятий с  высоким 
уровнем кредитоспособности  – счёт-
ное. Оно конечно и имеет предел даже 
сегодня. Могло ли дело обстоять лучше 

в  конце девяностых годов прошлого 
века? В  экономике отсутствовал сред-
ний класс, класс предпринимателей. Не 
был накоплен первоначальный капи-
тал. Несовершенным оставалось бан-
ковское и налоговое законодательство. 
Примера лучших практик междуна-
родного банкинга не было  – банков-
ское лобби само тормозило откры-
тие «дочек» и  филиалов иностранных 
банков в  стране, зачем плодить кон-
курентов? И  вот был зарождающийся 
рынок ценных бумаг, основу которого 
составляли те самые ГКО, по которым 
был объявлен дефолт. Априори банки 
были заложниками ситуации в  этот  
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кризисный 1998 год, но никак не пер-
воисточником кризиса. Понадоби-
лось несколько лет на  восстановление 
внутреннего межбанковского доверия 
на денежном рынке, чтобы этот рынок 
снова заработал. Но тренд на сокраще-
ние банков начался и не останавливает-
ся до сегодняшнего дня.

Откровением 2021 года была добро-
вольная сдача банковских лицензий 
регулятору. На этот шаг пошли больше, 
чем два десятка коммерческих банков, 
и говорит он ни о чём ином, кроме как 
о потере интереса к этому виду бизнеса. 

Именно поэтому у  меня родилась 
идея опросить банкиров, как они сами 
смотрят на настоящее и будущее своей 
отрасли? Итак, результаты (Сводная 
таблица представлена в конце статьи).

В опросе приняли участие 236 чело-
век. Портрет группы участников таков: 
30%  составляют люди, проработав-
шие в  банковской системе России 
больше 20 лет. 49% опрошенных – это 
менеджеры среднего звена, руководи-
тели департаментов, отделов и направ-
лений (уровень ТОП-минус-1), однако 
были и ТОПы (15%), и даже несколь-
ко собственников и  членов советов 
директоров (3%).

В основном (27%) респонденты спе-
циализируются на  риск-менеджменте 
и аналитике, а 23% респондентов рабо-
тают на  денежном рынке и  рынке 
публичного долга, что говорит о  про-
фессиональном плотном знакомстве 
с темой опроса.

Позитивно на  тенденцию сокраще-
ния количества банков отреагирова-
ло 9% опрошенных. Негативное отно-
шение к процессу консолидации указа-
ли 32% респондентов, а в более мягкой 
форме «скорее негативное, чем пози-
тивное» отреагировали 38% голосо-
вавших. И это значит, что 70% банки-
ров, невзирая на то, в каком банке они 
работали или работают, государствен-
ном или коммерческом, с  поддерж-
кой иностранного капитала или нет, 
в системно значимой организации или 
нет, характеризуют процесс консолида-
ции сектора с отрицательной стороны.  

Пояснением подобной реакции можно 
считать 52% ответов, поддерживающих 
утверждение, что сокращение количе-
ства банков выделяет монополистов, 
которые затем способны оказывать 
ценовое давление на рынок и ухудшать 
состояние банков не-монополистов. 
И  это правда. Стоимость ресурсов 
для крупных банков, особенно для бан-
ков с государственным участием, всегда 
была ниже, чем для прочих коммерче-
ских банков. Об  этом написаны сотни 
исследовательских статей, как россий-
скими, так и зарубежными экспертами.

Приведу несколько примеров.
Бергер и  Местер (1997) описывали 

банковский рынок России 90-х и  под-
черкивали, что коммерческие банки 
уже тогда работали в условиях неспра-
ведливой конкуренции и  вынуждены 
были (впрочем, как потом выяснится, 
и всегда будут вынуждены) привлекать 
депозиты и  межбанковские кредиты 
на 1,5–3% выше, чем банки, имеющие 
прямую или косвенную господдержку. 
Эта невыгодная позиция с самого нача-
ла закладывает в  голову частным бан-
кирам идею о необходимости получить 
повышенную маржу при размещении 
средств в активы, что само по себе ведёт 
к повышению риск-аппетита.

Карас, Пайль и  Щурс (2006), ана-
лизируя рынок нулевых, пишут о  том, 
что население реагирует на  повыше-
ние депозитных ставок коммерчески-
ми банками «в изысканной манере», 
а  именно, уводя свои средства в  госу-
дарственные Сбербанк и  Внешторг-
банк, на  которые распространяется 
незримая и  неявная, но вполне себе 
ощутимая госгарантия, придающая 
неприкасаемый статус. Карас сотова-
рищи (2008) пишут, что государство 
прямо или косвенно принимало уча-
стие в  1277 кредитных организаци-
ях, которые под конец 2007 года акку-
мулировали почти 40% всех обяза-
тельств банковского сектора. Далее 
Клэйс и  Щурс (2007), а  также Карас 
(2008), а затем Верников (2009), Анзу-
атеги и  др. (2010), Ведев и  др. (2014) 
последовательно описывают всё  

ухудшающиеся конкурентные условия 
внутри банковской отрасли, преферен-
ции, которыми обладали и  продолжа-
ют обладать государственные банки, 
и  нарастающую борьбу за долю рынка 
и за маржу, ведомую всеми остальными, 
мелкими и  средними, банками с  част-
ным капиталом. Данилова и  Морозов 
(2018) пишут, что Банк России нару-
шил основные принципы честной кон-
куренции и назначил банкам, в которых 
имел прямое участие (таких как Сбер-
банк и Внешторгбанк) ставку по обяза-
тельному резервированию по  депози-
там в рублях на уровне ниже, чем став-
ку, установленную для  прочих банков, 
создав лучшие условия по ликвидности 
и предоставив конкурентное преимуще-
ство этим двум банкам. Все эти тенден-
ции ещё более увеличили разрыв в уров-
нях рентабельности капитала госбанков 
и частных коммерческих банков.

На  вопрос, возможен ли компро-
мисс между стабильностью систе-
мы и  конкуренцией внутри неё, если 
иметь в  виду, что высокие требова-
ния к  уровням достаточности капи-
тала могут положить конец малому 
и  среднему частному банкингу, а  бан-
кам с госучастием предоставить по сути 
квази-монополию, 61% опрошенных 
ответили, что отсутствие честной кон-
куренции лишает рынок всякого ком-
промисса, а 23% респондентов ответи-
ли, что компромисс может быть найден 
только в условиях пропорционального 
контроля и регулирования: от больших 
банков больше ответственности.

Я, кстати, пока шёл опрос, озабо-
тилась поиском информации о  кон-
центрации банковского сектора в  раз-
ных странах мира. Что ж, придёт-
ся признать, исторически некоторые 
страны имеют высококонцентриро-
ванный банковский рынок. К  при-
меру, в  Австралии по  данным отчё-
та о  финансовой стабильности за фев-
раль 2019 года четырём кредитным 
организациям принадлежит 80% акти-
вов банковского сектора. Здесь, прав-
да, надо учитывать, что чистый бан-
кинг в развитых экономиках уже почти  
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исчезает. Так, в начале нулевых огром-
ное развитие получил рынок пря-
мых инвестиций (брокерские, трей-
дерские дома), а  кредитование пере-
стало быть прерогативой одних лишь 
банков, огромное количество госпро-
грамм и выросших на их деньгах фон-
дов положили начало процессу дезин-
термедиации банковского сектора. 
Банки перестали играть роль главного  

перераспределителя средств от  источ-
ников сбережений в сектор инвестиций, 
вот что произошло. Но, тем не менее, 
в  Канаде (МВФ, 2020) семь депозит-
ных банков удерживают в своих руках 
более чем 84% всех депозитов насе-
ления. В  Японии (МВФ, 2017) тради-
ционно сосредоточены самые бога-
тые, самые крупные банковские кор-
порации, три из которых имеют статус  

международных системно значимых 
банков и владеют 18% активов банков-
ского сектора, а  на ТОП-7 приходится 
71% всех активов отрасли. Чтобы чита-
тель мог оценить масштабы этой кон-
центрации, я приведу данные о размере 
банковского сектора в этой стране: акти-
вы отрасли составляют 620% ВВП (в 
России  – примерно 100%). В  Швеции, 
где активы банковского сектора равны 
примерно 550% ВВП, четырём крупней-
шим банкам принадлежит 75% активов. 
То есть, что это значит? Это значит, что 
4 кредитных организации вложили свои 
собственные и  заёмные средства в  эко-
номику так, что профинансировали ими 
412,5% внутреннего валового продукта 
страны. Дальше расклад такой: в  США 
активы системы составляют 170% ВВП, 
а на 8 банков приходится 57% активов 
сектора. В  Швейцарии 71% активов  – 
на 7 банках, во Франции 7 банков  вла-
деют 91% активов. В Великобритании – 
стране с  самым крупным банковским 
сектором, более 1000% ВВП, на 7 круп-
нейших приходится 75% активов.

Обратимся к  отечественным циф-
рам. По  состоянию на  1 октября 2021 
года на  ТОП-7 СЗКО, из  которых 5  – 
государственные, приходится 70% всех 
активов отрасли и  83,5% обязательств 
перед физическими лицами (Рисун-
ки 1 и  2). ТОП-1 аккумулирует 48,8% 
средств населения и  32% активов всей 
банковской системы. То есть, пример-
но третья часть российского ВВП закре-
дитована Сбербанком России. Есть ли 
потенциал для  роста других банков? 
Ещё какой! Есть, куда расти и  коли-
чественно, и  качественно. Ни о  каком 
производственном кредитном пузы-
ре говорить нельзя, экономика Рос-
сии недополучает заёмного капита-
ла, она развивается такими медленны-
ми темпами в  том числе и  потому, что 
банки не могут кредитовать компании, 
у которых есть и могут быть все шансы 
на  рост, успешный бизнес и  получе-
ние полезного продукта. Не происходит 
это, в частности, не только потому, что 
мелкие и средние банки не в состоянии 
кредитовать по  приемлемым ставкам,  

Источник: ИНТЕРФАКС ЦЭА

Источник: ИНТЕРФАКС ЦЭА

РИСУНОК 1. КОНЦЕНТРАЦИЯ БАНКОВСКОГО СЕКТОРА ПО РАЗМЕРУ 
АКТИВОВ, 3 КВ. 2021 ГОДА

РИСУНОК 2. КОНЦЕНТРАЦИЯ СРЕДСТВ НАСЕЛЕНИЯ В РОССИЙСКИХ 
БАНКАХ, 3 КВ. 2021 ГОДА
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РИСУНОК 3. RWA to total assets, %
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но и  потому, что требования к  качеству 
активов и  к нормативам достаточно-
сти капитала носят завышенный, наду-
манный характер, характер сдержива-
ния экономического роста. Возможно-
сти для укрупнения активов банковской 
системы есть, и важно знать, от чего и от 
кого зависит, какими темпами и в какой 
конкурентной среде русские финансисты 
будут развивать банкинг, инвестицион-
ный рынок и финансовые технологии. 

Не знаю, помнит ли читатель, что 
в  начале 2020 года аналитики Сбер-
банка представили рынку доклад, 
в  котором сравнили подходы, кото-
рые использует отечественный финан-
совый регулятор, с подходами и прин-
ципами, на базе которых выстраивают 
свои требования крупнейшие финан-
совые регуляторы мира (Рисунок 3). 
Неутешительная картина сверхжёст-
кого необоснованного подхода, кото-
рый использует Банк России в  пого-
не за «финансовой стабильностью» 
и  объясняет это размытыми опреде-
лениями, поразила банковское сооб-
щество. Зачем? Для чего? В чём смысл 
сдерживания роста экономики, роста 

сектора? А  далее случилась пандемия, 
ценовая война с  Сауди Арамко и  про-
дажа Сбербанка Министерству Финан-
сов за деньги Фонда Национального 
Благосостояния. Исследование пото-
нуло в куче несвоевременных, форсма-
жорных обстоятельств, и  о нём поза-
были. А ведь очень, очень жёстко ука-
зал Сбербанк регулятору, как выглядит 
риск-ориентированный российский 
подход на фоне остальных экономик. 

Продолжим. В  качестве меры кон-
троля, ограничивающей риск банков-
ских групп и  повышающей их ответ-
ственность перед вкладчиками, 35% 
опрошенных поддержали идею струк-
турных ограничений  – запрет инвест-
банкинга деньгами физлиц, 32% высту-
пили за совершенствование и  усиле-
ние контроля за ликвидностью. 39% 
респондентов считают основной насто-
ящей причиной сокращения количе-
ства банков в стране перераспределение 
активов в сторону госбанков как резуль-
тат основной доктрины регулятора. 
Лишь 24% респондентов указали в каче-
стве причины отзывов лицензий крими-
нальную сторону бизнеса (запрещён-

ные операции) и  «воровскую природу 
банкиров». Между тем, основу форму-
лировок пресс-релизов Банка России 
об отзыве лицензий за последние десять 
лет составляют слова «за осуществле-
ние криминальных операций и наруше-
ние анти-отмывочного законодатель-
ства». Всё правильно, там, где регулятор 
видит причину краха бизнеса, финан-
сист-предприниматель видит следствие 
несправедливого подхода. 

Теперь о грустном. В качестве сроч-
ной меры докапитализации частных 
банков финансисты видят решение 
в продаже доли или даже всего бизне-
са (32% голосов). 17% считает допусти-
мым привлечение суббординирован-
ного долга. 6% респондентов не видят 
никаких возможностей у частных бан-
ков для срочной докапитализации, если 
таковая потребуется. 

Справедливыми и  адекватными тре-
буемые уровни достаточности капи-
тала были всегда по  мнению 43% 
респондентов, остальные участники 
с  разными формулировками охарак-
теризовали нормативы достаточности  
сложновыполнимыми и  завышенными 
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1.  TWIN PEAKS – регуляторный подход в пруденциальном надзоре, предполагающий разделе-

ние функций разработки принципов и правил (их оставляют за Центральными банками) и соб-

ственно непосредственное осуществление надзора за деятельностью кредитных организаций 

(создают специальный орган по пруденциальному надзору) и участников финансовых рынков 

(возлагают на комиссии по ценным бумагам). Таким подходом пользуется подавляющее число 

регуляторов в развитых экономиках. Цель – убрать внутренний конфликт интересов и повы-

сить прозрачность принимаемых решений, ибо каждое решение начинает требовать от регуля-

тора общественных публичных переговоров с ещё одной структурой.

(см. таблицу). Текущая система коор-
динат по  инструкции 199-И показа-
лась справедливой только 8% участни-
ков. 29% респондентов считают тре-
бования финализированного подхода 
завышенными, а  45%  –  применимы-
ми только к СЗКО и госбанкам. Контр-
циклическую надбавку в  2,5% 38% 
банкиров считают бессмысленной и 
искусственно сдерживающей разви-
тие системы, 32% респондентов ска-
зали, что надбавку следует оставить 
только для  крупных СЗКО, у  которых 
больше ответственности за финансо-
вую стабильность системы. Склон-
ность финансистов к пропорционально-
му регулированию, при котором СЗКО 
несут большую нагрузку по  требовани-
ям к  достаточности капитала, обнару-
живает и опрос относительно 1%-й над-
бавки для них, 40% респондентов даже 
считают, что эту надбавку за систем-
ную значимость надо ещё увеличить. 
Очень отрицательно и с большим недо-
верием банкиры относятся к  действу-
ющим нормативам  ликвидности: 38% 
опрошенных считают, что расчёт невоз-
можно проверить, банкиры легко могут 
манипулировать цифрами, а 26% резко 
заявили, что нормативы ликвидности 
и непрозрачны, и неэффективны.

Отдельный интерес представля-
ют ответы на  последний, пятнадцатый 
вопрос, в  котором предлагалось напи-
сать своё собственное мнение о том, что 
регулятор мог бы доработать или вне-
дрить в  качестве мер дополнительно-
го контроля, чтобы повысить и  полез-
ность, и  прозрачность используемых 

мер. Среди предложений звучали: вне-
дрение мер регулирования (а не запре-
та) хождения криптовалют, ограниче-
ние госучастия в банках долей в размере 
40–50% от  совокупного капитала, вне-
дрение ограничения маржи для  СЗКО 
(допекли монополисты кого-то!), умень-
шение количества отчётов, ослабление 
текущего контроля за рядом операций, 
внедрение регуляторной гильотины, 
смягчение ВПОДК и  требований поло-
жения 716-П, ослабление финансово-
го мониторинга и снятие с  банков роли 
ищеек и доносчиков. Несколько предло-
жений звучали в адрес организационно-
го реформирования самого регулятора: 
устранение конфликта между функция-
ми аппарата одной структуры, разделить 
надзор и  регулирование, вывести про-
верки, лицензирование за пределы Банка 
России в другой авторитетный орган кон-
троля. Предлагается Банку России начать 
«с себя» и  публично озвучить обществу 
принципы прозрачности своей деятель-
ности и функционирования разных под-
разделений, анонсировать и  внедрить 
в свою работу свод этических и прозрач-
ных принципов надзора. Банкиры просят 
о реформе и внедрении гибкого подхода 
к оценке качества кредитных портфелей 

и расчёта резервов под обесценение ссуд, 
просят учитывать экономические реа-
лии, в которых живёт сегодняшний рос-
сийский бизнес, и не выдумывать катего-
рию заёмщиков ААА в стране с рейтин-
гом ВВВ. Финансисты также считают, 
что роль и задача регулятора – помогать 
банкирам выравнивать ситуацию, а  для 
этого необходимо срочно восстановить 
доверие бизнеса к Центральному Банку. 
Банкиры не должны бояться внедрять 
или менять свою стратегию, они долж-
ны иметь возможность идти в регулятор 
как в  совещательный и  рекомендатель-
ный орган, где могут найти понимание 
и  адекватную реакцию. Консультацион-
ный надзор так и остался на бумаге, сету-
ют финансисты при обсуждении того, 
что могло бы быть, и чего, к сожалению, 
они до сих пор не увидели.

Что же, коллеги, мы очень рады, что 
наши вопросы всколыхнули работни-
ков банковской отрасли. Рады вашим 
честным профессиональным ответам. 
Мы надеемся, что представители мега-
регулятора также ознакомятся с  дан-
ными этого опроса и  примут к  сведе-
нию, что коммуникация с  бизнесом 
может носить и  характер так назы-
ваемой «анонимной приёмной», где 
на неудобные вопросы можно ответить, 
не обинуясь, начистоту. Это полезно, 
и  мега-регулятор не должен опасаться 
критики, а  напротив, внедрять в  свою 
работу принципы открытости, фор-
мировать различные совещательные 
консультационные комитеты с участи-
ем внешних приглашённых экспертов 
от  бизнеса и  от академической среды. 
Не следует мега-регулятору бояться 
разделить ответственность за принима-
емые решения, одна голова  – хорошо, 
а TWIN PEAKS1 лучше.   

БАНКИРЫ НЕ ДОЛЖНЫ БОЯТЬСЯ ВНЕДРЯТЬ 

ИЛИ МЕНЯТЬ СВОЮ СТРАТЕГИЮ, ОНИ ДОЛЖНЫ 

ИМЕТЬ ВОЗМОЖНОСТЬ ИДТИ В РЕГУЛЯТОР 

КАК В СОВЕЩАТЕЛЬНЫЙ И РЕКОМЕНДАТЕЛЬНЫЙ 

ОРГАН, ГДЕ МОГУТ НАЙТИ ПОНИМАНИЕ 

И АДЕКВАТНУЮ РЕАКЦИЮ
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СПРАВЕДЛИВО ЛИ БАНКОВСКОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ?

1. Укажите Ваш профессиональный банковский опыт

Вариант ответа %

менее 5 лет в банковской сфере 30

более 20 лет банковского стажа 28

от 11 до 20 лет работы в банковском секторе 25

от 6 до 10 лет работы в банковском секторе 18

2. Укажите Вашу роль в банке

Вариант ответа %

Менеджер среднего звена (руководитель отдела, рабочей группы, направления, департамента) 49

Младший персонал (стажер, специалист, экономист, ведущий или главный специалист без 
управленческих функций)

33

Топ-менеджер (вице-президент, управляющий директор, заместитель председателя правления) 15

Собственник или член совета директоров 3

3. Укажите Вашу специализацию

Вариант ответа %

анализ и риск-менеджмент 27

денежный рынок и рынок капиталов 23

Другое...Пожалуйста, укажите 16

кредитование и гарантийные операции 8

планирование и отчетность 7

развитие отношений с корпоративными клиентами 7

малый и средний бизнес 6

стратегия 4

сфера ритейл 3

4. Каково Ваше отношение к тенденции сокращения количества банков в России?

Вариант ответа %

Скорее негативное, чем позитивное 38

Негативное 32

Скорее позитивное, чем негативное 22

Позитивное 9

5. Какое из утверждений Вам ближе всего?

Вариант ответа %

Сокращение количества банков выделяет монополистов, которые оказывают ценовое давле-
ние на стоимость услуг и продуктов

52

Сокращение количества банков не делает систему стабильнее 22

Чем меньше банков, тем меньше конкуренция 9

Уменьшение количества банков не оказывает влияния на стоимость банковских услуг 9

Чем меньше банков, тем стабильнее система 8
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6. Существует ли компромисс между стабильностью системы и конкуренцией внутри нее, если иметь в виду, 
что высокие требования к достаточности капитала могут положить конец частному средне- и малому банкингу, 

и в то же время предоставить квази-монополию банкам с госучастием?

Вариант ответа %

Компромисс достижим только в условиях свободной конкуренции, которой сегодня в россий-
ской банковской системе нет

61

Компромисс может быть найден только в условиях пропорционального пруденциального над-
зора: госбанки имеют поддержку государства, значит, требования к ним должны быть выше

23

Компромисса не существует: стабильность системы является прямым следствием ее укрупне-
ния, мелкие банки должны умереть

9

Компромисс может быть найден, если государство субсидирует докапитализацию частных 
банков, безвозмездно

4

Другое (Пожалуйста, укажите) 3

7. В том случае, если Вы полагаете, что требования к капиталу должны быть ослаблены, чтобы усилить 
привлекательность сектора и конкуренцию внутри него, то какие иные способы ограничения риск-аппетита 

банков Вы можете предложить внедрить? Вы можете выбрать несколько вариантов ответа.

Вариант ответа %

Структурные ограничения в части использования денег частных вкладчиков: запрет на  
инвестбанкинг деньгами физлиц

35

Усиление контроля за ликвидностью: устранение зависимости от краткосрочного кредитования 32

Запрет на развитие любых небанковских операций, неподконтрольных финансовому регулятору 24

Другое (Пожалуйста, укажите) 9

8. Что Вы считаете основной настоящей причиной сокращения количества банков за последние 10 лет? 
Укажите, какое из утверждений Вам ближе или напишите свой вариант

Вариант ответа %

Перераспределение активов в сторону государственных банков как основная доктрина 
регулятора

39

Криминальная сторона, – проведение запрещенных по закону операций в связи с высоким 
риск-аппетитом

18

Отсутствие у мелких и средних банков возможностей по докапитализации 14

Экономические кризисы 12

Низкий профессиональный уровень финансистов-менеджеровв связи с «молодостью» 
финансовой системы

10

Воровская природа банкиров 6

Другое (Пожалуйста, укажите) 2

9. Для российских коммерческих банков с участием только частного акционерного капитала существуют 
следующие пути увеличения капитала (какое из утверждений Вам кажется наиболее вероятным)

Вариант ответа %

Оставить в капитале часть прибыли 21

Слияния и поглощения 18

Привлечь субординированный долг (публично или по закрытой подписке) 17

Найти новых акционеров и продать часть доли 14

Премия от IPO/SPO размещения может сильно увеличить капитал 12

Выпустить привилегированные акции для действующих акционеров 9

Нет никаких возможностей для срочной докапитализации, если таковая потребуется 6

Попросить о помощи государство 4
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10. Опираясь на продолжительность и разнообразие Вашего опыта работы в банках, 
опишите Ваше отношение к установленным уровням  (нормативам) достаточности капитала, 

которые предшествовали текущим, утвержденным инструкцией 199-И.

Вариант ответа %

Уровни достаточности капитала были справедливыми в периоды роста экономики, их надо 
было регулировать в моменты спада или кризисов

34

Экономика России до сих пор признана развивающейся, банкиры были заведомо поставлены 
в положение невозможности выполнения нормативов

23

В кризисные периоды российская экономика не давала банкам возможности поддерживать 
требуемый уровень капитализации

19

Уровни достаточности капитала всегда были существенно завышены, банкам было трудно 
капитализироваться

10

Уровни достаточности капитала всегда были адекватны развитию банковского дела 9

Другое...Пожалуйста, укажите 4

11. Текущие требования к нормативам достаточности капитала утверждены инструкцией 199-И, 
по которой для стандартизированного подхода минимальное значение норматива Н1.0 равно 8%, 

а для финализированного подхода - 10%. Какое утверждение ближе всего отражает Вашу точку зрения?

Вариант ответа %

Должен быть единый подход на уровне 8%, как предлагает Базель, а для СЗКО достаточно 
установить надбавку 1%

29

Финализированный подход должен быть применен только к госбанкам, т.к. у них всегда 
есть поддержка государства и им этот норматив легко соблюдать

23

Это требование справедливо лишь для крупных СЗКО, т.к. они составляют ядро системы, 
для остальных это требование завышено

21

Это излишняя жесткость по отношению к системе в целом. Должен быть единый подход, 
более лояльный, чтобы его можно было соблюдать

14

Это справедливые и эффективные требования, поскольку укрепляют финансовую систему, 
им несложно соответствовать

8

Другое...Пожалуйста, укажите 5

12. Что Вы думаете по поводу контр-циклической надбавки к нормативам достаточности капитала в размере 2,5%?

Вариант ответа %

Надбавка бессмысленна: если ее распускают в трудные времена, то зачем она вообще нужна 38

Эта надбавка должна быть применена только к крупным СЗКО, у которых большая доля 
активов системы

32

Она эффективна и контр-циклична. В легкие времена банки должны ее соблюдать, 
а в трудные, как в пандемию, ее нужно распускать

23

Другое...Пожалуйста, укажите 7

СПРАВЕДЛИВЫМИ И АДЕКВАТНЫМИ ТРЕБУЕМЫЕ 

УРОВНИ ДОСТАТОЧНОСТИ КАПИТАЛА БЫЛИ ВСЕГДА 

ПО МНЕНИЮ 43% РЕСПОНДЕНТОВ, ОСТАЛЬНЫЕ 

УЧАСТНИКИ С РАЗНЫМИ ФОРМУЛИРОВКАМИ 

ОХАРАКТЕРИЗОВАЛИ НОРМАТИВЫ ДОСТАТОЧНОСТИ 

СЛОЖНОВЫПОЛНИМЫМИ И ЗАВЫШЕННЫМИ
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13. Для СЗКО установлена надбавка к нормативам достаточности капитала за системную значимость в размере 
не менее 1%. Ваше мнение ближе всего к утверждению:

Вариант ответа %

Справедливый подход, но надбавку надо увеличить, т.к. ущерба от падения СЗКО гораздо 
больше, чем от обычных банков

40

Сегодня СЗКО принадлежит более 70% активов банковской систему. Этот подход справедлив 
и эффективен

31

Было бы справедливо убрать эту надбавку, разный подход отражает несправедливость регу-
лятора. СЗКО играют более значимую роль в экономике и в системе и надо дать им возмож-
ность зарабатывать больше

18

Другое...Пожалуйста, укажите 7

Этот подход справедлив, но надбавка в 1% велика, надо ее уменьшить 5

14. Какое утверждение отражает Ваше мнение о нормативах ликвидности более точно?

Вариант ответа %

Нормативы невозможно проверить, банки легко манипулируют ими, заключая депозитные 
сделки на длительный срок, а потом расторгая их

38

Они в какой-то мере эффективны для системы, но недостаточно прозрачны для пользовате-
лей отчетности, т.к. из оборотно-сальдовой ведомости эти данные не видны

29

Эти нормативы и непрозрачны, и неэффективны, что доказано зависимостью банков от корот-
кого фондирования

26

Нормативы ликвидности эффективны и прозрачны 4

Другое...Пожалуйста, укажите 2

15. Какие новые правила или реформы в пруденциальном надзоре Вы бы поддержали? Напишите ваше мнение.

Регулирование криптовалют

Прозрачный механизм ELA

Ограничение доли госучастия в банковской системе на уровне 40-50%

Без политических реформ экономические меры не имеют эффекта. Основная проблема в отсутствии длинных денег в 
системе и узости рынка кредитования из-за проблем в реальном секторе.

Пропорциональное регулирование

Узаконить крипту 

1. Ограничение маржи СЗКО при кредитовании физлиц.   
2. Разрешить КО с базовой лицензией, если они выполняют нормативы для СЗКО, совершать все банковские операции.

Нужно просто соблюдать законы: за банкротство Открытия никто наказание в ЦБ не понес 

«Хочешь, чтобы страна развивалась – напиши простые и понятные законы.» Необходима ревизия нормативных актов 
на предмет прозрачности экономического смысла каждого действия (например, попробуйте понять как сделки репо 
влияют нормативы Н2 и Н3, прочитав 199-И. Поверьте, вы разгадаете эту загадку, только найдя старые пояснения Банка 
России к старой инструкции). 

Ответственность ЦБ за поддержание курса национальной валюты, а также ответственность ЦБ за безосновательный 
отзыв лицензии у комбанков. 

Реальный запуск регуляторной гильотины. 

1. Требования к системе Вподк и 716-П должны отличаться / быть мягче к дочерним банкам западных групп с высоким 
рейтингом и высоки уровнем достаточности капитала в России. 

Нет предложений

Ослабить финмониторинг

Дифференцированный подход к СЗКО и к не СКЗО 

Расширение использования пропорционального регулирования: чем выше активы, тем выше д.б. требования

Правила ослабления.

Новые правила целесообразно направить на финансовое оздоровление кредитных организаций, а не на процедуры 
банкротства
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Разделение регулирования и надзора

Свод этических и прозрачных правил для надзора по оценке риска для всех групп КО: СЗКО, УЛ и БЛ. А также более 
прозрачные требования в части отзыва лицензии по 115-ФЗ

Меры, направленные на возможность повернуться лицом к экономике страны

Принять предложения ассоциаций 

1. Отмена надбавки в 2,5% или введение отрицательной контр-циклической надбавки по нормативу достаточности капитала  
2. Отмена или радикальное снижение пороговых значений НКЛ и НЧСФ 
3. Отмена платы за БКЛ, расширение механизма БКЛ на все КО 
4. Начисление платы в размере КС на корсчете в ЦБ и остатки в ФОР  

Реформу установления более гибкого размера резервов по обесцененным активам. Базовый шаг по нормативке - 1%, 
потом 21%, потом 51%, потом сразу 100%. Очень большой и не отражает реальной жизни или обесценения актива. 
С одной стороны Банки манипулируют данными о заемщике или контрагенте по сделкам для снижения резерва, 
с другой стороны, ЦБ - для увеличения и наложения на кредитные организации санкций (требований о доформирова-
нии резервов, ограничений на проведение отдельных операций и тд)

- Консультационный надзор, к сожалению, так и остался только на словах. Нужно внедрять. 
- Требуется реформа избыточной отчетности. Вопрос снижения нагрузки совсем не решается. 

ЦБ надо помогать акционерам банков как  при развивающем рынке так и при падающем, больше погружаться  
в проблемы с ликвидностью  банков, и совместно с акционерами искать выход из сложившихся ситуаций.  
А весь пруденциальный надзор направлен на зачистку частного сектора в пользу государственного.

Рост нагрузки на системно значимые банки 

Отмену части существующих требований и отчетов

Ограничение доли рынка для госбанков. Структурные ограничение в части запрета использования денег физических 
лиц для инвестирования в другой бизнес.

Реклама
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PwC представила ежегодный IPO Watch Europe 2021, отслеживающий 

количество и оценки проведённых IPO на основных фондовых биржах 

Европы. Согласно исследованию, для  Европы прошедший год стал 

рекордным с точки зрения активности рынка акционерного капитала. 

На российском рынке также наблюдался взрывной рост интереса рос-

сийских компаний к IPO, начавшийся во 2 квартале 2020 года.

Европейский рынок IPO не испыты-
вает недостатка в кандидатах, посколь-
ку эмитенты и их консультанты усилен-
но готовятся к  следующему окну IPO. 
Несмотря на  некоторую неопределён-
ность, продолжающееся макроэконо-
мическое восстановление обеспечива-
ет благоприятный фон. Предпочтение 
инвесторов к  историям чистых акций 
и  упрощению корпоративной структу-
ры, вероятно, приведёт к дальнейшему 
выделению компаний и активности IPO 
по всей Европе.

Ожидается также продолжение рас-
ширения охвата сектора IPO, посколь-
ку в фокусе инвесторов будут техноло-
гические компании и компании с высо-
кими темпами роста. Возобновление 
интереса к  европейским SPACs, вклю-
чая Великобританию, после пересмо-
тра правил листинга – ещё одна тенден-
ция, за которой следует следить, осо-
бенно в некоторых секторах, таких как 
ESG и  технологии. Учитывая нараста-
ющее внимание к  ESG-тематике, стра-
тегия ESG и  отчётность по  ней станут 
ключевыми при определении стоимо-
сти компании.

«На российском рынке в  2021 
году мы также продолжали наблю-
дать взрывной рост интереса россий-
ских компаний к  IPO (начавшийся во 
втором квартале 2020 г.). По  итогам 
года закрылось восемь IPO на  общую 
сумму порядка $4 млрд (плюс два IPO 
SPAC). SPO провели восемь компа-
ний, на общую сумму порядка $2 млрд. 
Несколько десятков компаний нача-
ли подготовку, планируя выход в 2022 
и 2023. Несмотря на то, что геополити-
ческие риски в начале 2022 года поста-
вили рынки на  паузу, сделки, плани-
ровавшиеся на  январь/февраль, были 
перенесены на весну/лето, и подготов-
ка к IPO в окна летом/осенью 2022-го 
продолжается с  надеждой на  улучше-
ние новостного фона в  среднесрочной 
перспективе, – комментирует ситуацию 
Рустем Терегулов, партнёр, руководи-
тель практики по  сопровождению сде-
лок на рынках капитала PwC в России, 
СНГ и ЦВЕ».   

IPOМАНИЯ 
На российском рынке в 2021 году 
наблюдался взрывной рост интереса 
российских компаний к IPO

В  Европе в  2021 году было проведе-
но 422 IPO, привлекших 75 млрд евро, 
по  сравнению с  135 IPO, привлекши-
ми 20,3 млрд евро в  2020 году. 2021 
год стал рекордным для  рынков IPO 
и  во всём мире, поскольку возоб-
новление роста мировой экономики, 
вызванное появлением вакцин про-
тив COVID-19, благоприятная поли-
тика центральных банков и  низ-
кие процентные ставки подстегнули 
активность инвесторов. За весь 2021 
год состоялось 2 682 IPO, в результате 
которых было привлечено 607,7 мил-
лиардов долларов США.

Отмечалось также значительное 
количество крупных IPO на  сумму 
более 1 млрд евро, которые были про-
ведены в  различных секторах и  реги-
онах по  всей Европе. Наиболее актив-
ными секторами в  Европе были тех-

Текст: По материалам PwC

нологии, потребительские товары, 
e-commerce, финансы и  промышлен-
ность. Наиболее активными биржами 
в  2021 году стали Лондон, Стокгольм, 
Амстердам, Франкфурт и  Осло. Круп-
нейшим IPO, проведённым в  Европе, 
стало IPO InPost стоимостью 3,2 млрд 
евро в Амстердаме.

ЧЕГО ЖДАТЬ ОТ 2022 ГОДА?

Ожидается, что в текущем году инве-
сторы будут действовать на  рынке 
более избирательно и  осторожно. 
В  центре внимания инвесторов будут 
вопросы оценки и  ценообразования, 
а  также общая готовность компаний 
к  IPO и  надёжность их акций. Одна-
ко перспективы роста рынка на  2022 
год остаются позитивными, несмотря 
на возросшую избирательность инве-
сторов и фокус на качество.
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На условиях анонимности
Эксперты считают, что новый 
сервис ЦБ может стать средством 
недобросовестной конкуренции

Артём ГАНИЧЕВ, эксперт NBJ: 
Необходимо трансформировать систему 
сбережений граждан – требуется расстановка 
понятных акцентов на законодательном уровне

42
КРИПТОВАЛЮТА

ЦИФРОВЫЕ ВАЛЮТЫ ЦЕНТРАЛЬНЫХ 

БАНКОВ: ВОПРОСОВ БОЛЬШЕ, ЧЕМ ОТВЕТОВ

Банки 
и бизнес
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Минфин ввёл обязательную 
продажу 80% выручки экспортёров

Исходя из оценок ЦБ, это соответствует пример-

но $470–480 млрд в  год, но без учёта торговых 

санкций. Мера призвана, в  том числе, поддер-

жать курс рубля.

Это одна из  экстренных мер по  ограничению 

движения капитала (capital controls), после того 

как Банк России запретил иностранцам продавать 

российские ценные бумаги (это должно сократить 

вывод капитала из страны, поскольку нерезиден-

ты не смогут продать акции и облигации за рубли 

и  обменять их на  валюту). В  2014 году на  фоне 

первых западных санкций и обвала цен на нефть 

и курса рубля российские власти обсуждали ана-

логичные меры, но воздержались от их примене-

ния. Тогда правительство координировало прода-

жи валюты крупнейшими экспортёрами через ука-

зания советов директоров. Норма о продаже части 

обязательной выручки экспортёрами действовала 

до 2007 года.

Банк России объявил о поддержке 
попавших под санкции банков
Банк России и  правительство РФ будут оказывать любую необходимую под-

держку банкам, попавших под санкции западных государств, говорится в сооб-

щении регулятора.

В  частности, банкам, на  которые наложены блокирующие санкции США: 

ВТБ, Совкомбанку, Новикомбанку, «Открытию»; Промсвязьбанку и банку «Рос-

сия», в отношении которых европейские и американские санкции были объяв-

лены ранее на этой неделе, а также СберБанку, для которого введены санкции 

в отношении корреспондентских счетов.

ЦБ отмечает, что все банки заблаговременно разработали план мер по обе-

спечению бесперебойного функционирования в условиях санкций, и мы оцени-

ваем эти планы как адекватные ситуации.

«Все операции банков в  рублях будут осуществляться и  соответствующие 

услуги предоставляться всем клиентам в обычном режиме. Все средства кли-

ентов в  иностранной валюте также сохранены и  могут быть выданы в  валюте 

счёта. Банк России готов оказать поддержку банкам средствами в рублях и ино-

странной валюте», – говорится в сообщении.

Банки сохраняют высокий запас устойчивости и имеют значительный потен-

циал развития бизнеса по  кредитованию российской экономики, подчеркива-

ют в ЦБ. Подавляющая часть баланса каждого банка (более 80 %) номинирова-

на в рублях. Валютные кредиты в основном предоставлены кредитоспособным 

российским предприятиям, которые продолжат их обслуживать.

Банк России подчеркивает, что готов задействовать дополнительные меры 

для  обеспечения устойчивости и  непрерывности операционной деятельности 

банков, защиты интересов их кредиторов и вкладчиков.

Как сообщалось ранее, «Сбер» попал под санкции США, но не с самым жёст-

ким вариантом ограничений. Банк будет внесён в американский санкционный 

список, однако на него не распространяются «полные блокирующие санкции» 

(список SDN; Specially Designated Nationals and Blocked Persons), которые озна-

чают блокировку всех активов и  счетов кредитных организаций в  долларах 

США и  фактическую изоляцию от  долларовой системы. Речь идет о  «разрыве 

связи с  финансовой системой США» для  «Сбера» и  25 его «дочек». СберБанк 

добавлен в список CAPTA, который подразумевает ограничения на корреспон-

дентские счета в США. В течение 30 дней все американские финансовые инсти-

туты должны закрыть любые корсчета СберБанка и  начать отклонять любые 

транзакции с  участием банка или его «дочек». При этом активы СберБанка 

в юрисдикции США не замораживаются, и американским институтам в целом не 

запрещено вести другие дела со СберБанком, поясняет РБК.

ВТБ внесен в список SDN, что означает максимально возможные ограничения – 

блокировку активов банка в американской юрисдикции, запрет на долларовые тран-

закции, запрет на проведение любых транзакций с американскими контрагентами.

Вместе с ВТБ, об ограничениях в отношении которого ранее заявил прези-

дент США Джо Байден, в этот список также попадают «Открытие», Новикомбанк 

и Совкомбанк.

Секторальные санкции также накладываются на  другие крупные банки 

России. В  данном случае речь идёт, как следует из  заявления Белого дома, 

об «ограничениях на все операции, предоставление финансирования и другие 

операции с  новыми долговыми обязательствами со сроком погашения более 

14 дней и  новыми акциями». Под  это попадают Газпромбанк, Россельхозбанк, 

Альфа-Банк, Московский Кредитный Банк.

   ВАЛЮТА    ГОСУДАРСТВЕННАЯ ПОДДЕРЖКА
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Ипотечный портфель банков РФ 
по итогам января приблизился 
к 12 триллионам рублей 
Портфель ипотечного кредитования банков РФ 

по итогам января вырос до 11,9 триллиона рублей, 

увеличившись почти на 1,2%, следует из данных ЦБ.

Срок ипотечного кредитования в РФ в январе 

обновил исторический максимум, увеличившись 

почти на пять месяцев – до 21 года и 10 месяцев.

Ставка по рублёвой ипотеке в России в январе 

выросла до 7,87% с 7,81% месяцем ранее. 

Таким образом, ставка держится на максимумах 

с апреля 2020 года (тогда она составляла 8,42%).

Из России запретили вывозить более 
10 тыс. долларов наличной валюты
Это одно из решений, прописанных в опублико-

ванном на сайте Кремля президентском указе  

«О дополнительных временных мерах экономиче-

ского характера по обеспечению финансовой ста-

бильности Российской Федерации».

«Запретить со 2 марта 2022 года вывоз из Рос-

сийской Федерации наличной иностранной валю-

ты и (или) денежных инструментов в иностран-

ной валюте в сумме, превышающей эквивалент 

10 тыс. долларов США и рассчитанной по офици-

альному курсу Центрального банка Российской 

Федерации, установленному на дату вывоза», – 

говорится в документе.

Поясняется, что документ разработан «в связи с 

недружественными и противоречащими междуна-

родному праву действиями Соединенных Штатов 

Америки и примкнувших к ним иностранных госу-

дарств и международных организаций, связанны-

ми с введением ограничительных мер в отноше-

нии граждан Российской Федерации и российских 

юридических лиц, в целях защиты национальных 

интересов Российской Федерации, обеспечения ее 

финансовой стабильности».

Помимо этого со 2 марта в РФ вводится особый 

порядок сделок для иностранных лиц, связанных 

с государствами, которые совершают недруже-

ственные действия против РФ и её граждан. Новые 

меры касаются операций по предоставлению таким 

лицам рублёвых кредитов и займов, а также сделок, 

влекущих «возникновение права собственности  

на ценные бумаги и недвижимое имущество».

ЦБ объявил о новых мерах по поддержке 
финсектора в условиях повышенной волатильности
Банк России вводит ряд новых мер для поддержки финансового рынка в допол-

нение к ранее утверждённым. Как следует из сообщения регулятора, это связа-

но с повышенной волатильностью на рынке.

1 Для расширения возможностей системно значимых кредитных организа-

ций по управлению своей ликвидностью Центробанк вводит послабление 

в  отношении норматива краткосрочной ликвидности Н26 (Н27), который рас-

пространяется на  эти организации. Регулятор не будет применять меры воз-

действия за снижение фактического значения норматива как при фактических 

оттоках денежных средств, так и в силу обесценения стоимости высоколиквид-

ных активов, а  также ограниченной возможности по  пролонгации договоров 

привлечения денежных средств на срок свыше 30 календарных дней с одно-

временным погашением ранее привлечённых долгосрочных обязательств (пас-

сивов). Срок действия меры – до 31 декабря 2022 года.

2 В  целях расширения возможностей брокерских организаций по  управ-

лению своей ликвидностью Банк России не будет применять к ним меры 

воздействия за нарушения норматива краткосрочной ликвидности. Срок дей-

ствия меры – также до 31 декабря 2022 года.

3 В  целях адаптации страховых организаций к  повышенной рыночной 

волатильности им будет предоставлена возможность установления фик-

сированной величины курсов иностранных валют по  состоянию на  18 февра-

ля 2022 года для расчёта обязательных нормативов (ранее аналогичная мера 

была введена для кредитных организаций). При использовании курсов валют 

и цен финансовых инструментов по состоянию на 18 февраля 2022 года страхо-

вые компании также могут применять фиксированные по состоянию на 18 фев-

раля 2022 года значения кривой бескупонной доходности. Мера также действу-

ет до конца текущего года.

4 В  целях обеспечения большей гибкости для  кредиторов при работе 

с  клиентами Банк России, пользуясь правом, предоставленным частью 

11 статьи 6 федерального закона от 21 декабря 2013 года № 353-ФЗ «О потре-

бительском кредите (займе)», временно приостанавливает действие ограни-

чения на  полную стоимость потребительского кредита (займа) при заключе-

нии кредитором соответствующих договоров. Напомним, что, согласно общему 

правилу (до текущих изменений), банки, выдавая новые кредиты физлицам, не 

могут превышать среднерыночные значения ПСК более чем на треть. «При этом 

действующая матрица макропруденциальных надбавок по вновь предоставля-

емым необеспеченным потребительским кредитам сохраняется неизменной 

(повышенные надбавки по  высоким ПСК) и  будет стимулировать банки огра-

ниченно повышать ставки по  кредитам гражданам»,  – поясняют в  ЦБ. Реше-

ние вступит в силу с момента официального опубликования нормативного акта 

Банка России. Срок действия меры – до 30 июня 2022 года.

5 Для улучшения возможности банков управлять ликвидностью регулятор 

на внеплановом заседании совета директоров Агентства по страхованию 

вкладов инициировал снижение до нуля дополнительной и повышенной допол-

нительной ставок страховых взносов для банков – участников системы страхо-

вания вкладов по вкладам в рублях и иностранной валюте (в том числе удосто-

веренным сберегательными сертификатами), привлечённым в  I и  II кварталах 

2022 года. Напомним, об этом решении также уже сообщило АСВ.

   ГОСУДАРСТВЕННАЯ ПОДДЕРЖКА    ИПОТЕКА

   ВЫВОД КАПИТАЛА

По сообщениям СМИ и корр. NBJ
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Григорий БУРДЕНКО, «Выберу.ру»: 

НОВЫЕ КЛИЕНТЫ БАНКА. КТО ИЩЕТ – 
ТОТ В ОНЛАЙНЕ НАЙДЁТ

Вопрос «где найти новых клиентов?» для  банков всегда  – номер 

один. В  конкуренции за новых заёмщиков кредитные организации 

осторожно повышают ставки, а  новым вкладчикам с  готовностью 

добавляют проценты. Выбор клиента теперь определяют цена про-

дукта и  дополнительные опции и  бонусы, а  поменять невыгодный 

банк «в два клика»  – для  розничного потребителя давно не про-

блема. В поисках подходящего продукта люди идут на финансовые 

маркетплейсы – такие как «Выберу.ру». Сегодня это уже не просто 

онлайн-витрины, а полноценные сервисы с возможностью оформле-

ния заявок прямо на  сайте. NBJ вместе с  генеральным директором 

«Выберу.ру» Григорием БУРДЕНКО разбирается, как финансовые 

маркетплейсы захватывают рынок и как позволяют банкам управлять 

клиентским потоками.

Текст: Виктор Ивлев

ЧТОБ КАЖДОМУ ХОТЕЛОСЬ 

ДОГНАТЬ И ПЕРЕГНАТЬ ДРУГИХ

Принято считать, что многие цифро-
вые решения, которыми сегодня поль-
зуются миллионы россиян, рождаются 
и быстрее растут за рубежом, а в нашей 
стране их внедрение по-прежнему 
отстаёт. Так было с платёжными систе-
мами. НСПК «МИР» вышла на  отече-
ственный рынок спустя почти двад-

цать лет после прихода междуна-
родных Visa и  MasterCard. История 
маркетплейсов тоже началась на Запа-
де, но спустя всего пять лет российские 
ИТ-разработчики внедрили собствен-
ные решения и  предложили россий-
ским пользователям первые платфор-
мы-агрегаторы с  финансовыми про-
дуктами. Сегодня же отечественный 
финтех переживает динамичное раз-
витие во многом за счёт активного уча-
стия российских игроков. 

Одним из  источников вдохновения 
для первопроходцев российского рынка 
стал успешный опыт создателей британ-
ской MoneySuperMarket (MSM). Этот 
онлайн-сервис впервые в мире соединил 
поставщиков и  покупателей финансо-
вых услуг на  одной интернет-платфор-
ме. В  далёком 1999-м году сервис дал 
потребителям диджитал-инструмен-
ты для  выбора ипотеки. Рачительные 
британцы охотно экономили деньги, 
сравнивая условия банковских продук-
тов перед оформлением, и  не тратили 
время на  поиски наиболее выгодного 
предложения. В  2004 году на  витрине 
MoneySuperMarket появились банков-
ские кредитные карты, потребительские 
ссуды и страховки.

Ведущие российские агрегаторы 
использовали модель МSM, однако 
кредитные, сберегательные и  страхо-
вые продукты появились на их онлайн-
витринах уже на старте. 

Григорий БУРДЕНКО: «В российском 
вебе финансовые маркетплейсы уже опе-
режают сайты банков по  количеству 
пользователей. Фактически для потре-
бителя они стали онлайн-витриной 
финансовых продуктов и удобным спосо-
бом подачи заявок на них. Покупая тот 
или иной товар, люди всё реже загляды-
вают на  сайт производителя (банка). 
Они идут на  маркетплейсы, чтобы 
сравнить разные варианты предложе-
ний разных банков и выбрать оптималь-
ный. Поэтому цель «Выберу.ру» – стать 
удобным связующим звеном между 
финансовыми организациями и  людьми, 
которые выбирают их услуги».

 
БАНК ПРИВЫК 

С КОНКУРЕНТОМ БОРОТЬСЯ

В  середине нулевых конкуренция за 
новых банковских клиентов пере-
местилась в  интернет. Именно тогда 
на  финансовое поле страны вышли 
новые игроки – первые онлайн-агрега-
торы с каталогами банковских продук-
тов. В  дополнение к  рекламе и  описа-
нию финансовых услуг они предложи-
ли людям собственные калькуляторы 
кредитов, карт и вкладов. 

Нельзя сказать, что появление каль-
куляторов на  диджитал-платформах 
было чем-то инновационным. Клиен-
ты и  раньше делали расчёты на  бан-
ковских сайтах. Банкиры прекрасно 
понимали – во всём, что касается денег, 
человеку мало впечатлений от  рекла-
мы. Гораздо больше на решение брать 
кредит или открывать вклад влияет 
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за состоявшегося клиента. В  свою оче-
редь маркетплейс заинтересован в  том, 
чтобы поток заявок в банки увеличивал-
ся и приносил финансовый результат. 

Григорий БУРДЕНКО: «Задача пар-
тнёрской финансовой организации  – 
предложить конкурентный продукт. 
Маркетплейс  – это эффективный 
канал продаж, но сам продукт созда-
ёт банк. Итоговый результат склады-
вается из  всех инструментов, которые 
применили в  цепочке реализации каче-
ственного продукта. Если у  банка есть 
амбиции по  расширению доли рынка, 
то предложите на  маркетплейсе луч-
шие финансовые условия. В  результа-
те объём сделок с  онлайн-платформы 
вырастет в разы, а обработанные лиды 
конвертируются в новых клиентов». 

Для банков основной плюс интегра-
ции с цифровыми витринами – это воз-
можность получать предварительно 

проверенные заявки клиентов, затра-
чивая при этом меньше денег на  соб-
ственный андеррайтинг и каналы про-
даж. Всю работу по  привлечению тра-
фика сделает маркетплейс. А  банк 
дополнительно сэкономит время 
на  проверку потенциального клиента, 
ведь сервис на своей стороне проводит 
качественную квалификацию пользо-
вателя. В дальнейшем и все остальные 
процессы будут на стороне маркетплей-
са. Таким образом, дополнительные 
издержки останутся на  нём, а  банк 
заплатит только за результат.

Финансовые маркетплейсы заня-
ли свою нишу на  цифровом финансо-
вом рынке, а  благодаря закону о  мар-
кетплейсах начали работу первые 
платформы с  лицензией ЦБ. Сегодня 
потребитель уже может в одном прило-
жении выбирать и  покупать финансо-
вый продукт любого банка, и далее пул 
возможностей маркетплейсов будет 
расширяться.   

сравнение параметров продукта с усло-
виями конкурентов. Эту информацию 
до  клиентов доносили консультанты 
банковских фронт-офисов и  менедже-
ры партнёрской сети. 

Разумеется, они назубок знали 
условия конкурентов, но в  диалоге  
«с глазу на глаз» потенциальным вклад-
чикам и  заёмщикам расписывали пре-
имущества вклада или кредита только 
своего банка.

Вот почему конкурентной «фиш-
кой» онлайн-платформ стала возмож-
ность без лишней рекламы рассчитать 
продукты разных банков на  одном 
сайте и  в любое время без привязки 
к режиму работы банка. 

Григорий БУРДЕНКО: «Финансовые 
агрегаторы предложили потребителям 
дополнительную ценность  – полезный 
и  в то же время простой инструмент 
для сравнения и выбора банковских про-
дуктов. Рост спроса на  такую услугу 
превратил финансовые онлайн-агрега-
торы с калькуляторами в супермаркеты 
с тысячами банковских продуктов».

На  сайтах финансовых платформ 
посетители могли дополнительно 
найти важную для  них конкретику  – 
расчёт и  график платежей, комиссии, 
сравнение с  другими банками, воз-
можность «поиграть» суммой и  сро-
ком выплат. В  итоге в  финансовом 
супермаркете люди не только подбира-
ют действительно выгодный для  себя 
банковский продукт по  индивидуаль-
ным параметрам, но и  получают отве-
ты на  вопросы о  подводных камнях 
и реальной цене банковской услуги. 

Е-ТРАФИК ПРОТИВ ИЗДЕРЖЕК

Только за минувший год «Выберу.ру» 
провёл несколько десятков интеграций 
с  банками. Партнёрами маркетплей-
са стали ведущие кредитные органи-
зации и  региональные игроки из  пер-
вой сотни сектора. Всегда находятся 
новые кредитные организации, кото-
рые стремятся привлечь больший тра-
фик с  маркетплейса и  готовы платить  

КОНКУРЕНТНОЙ «ФИШКОЙ» ОНЛАЙН-ПЛАТФОРМ 

СТАЛА ВОЗМОЖНОСТЬ БЕЗ ЛИШНЕЙ РЕКЛАМЫ 

РАССЧИТАТЬ ПРОДУКТЫ РАЗНЫХ БАНКОВ 

НА ОДНОМ САЙТЕ И В ЛЮБОЕ ВРЕМЯ БЕЗ 

ПРИВЯЗКИ К РЕЖИМУ РАБОТЫ БАНКА
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Тамара КАСЬЯНОВА, «2К-Оценка активов»:

«БАНКАМ НЕОБХОДИМО СПРАВЕДЛИВОЕ 
СУЖДЕНИЕ ПРОФЕССИОНАЛОВ»

Кандидат экономических наук, основатель и генеральный директор оце-

ночной компании «2К-Оценка активов» Тамара КАСЬЯНОВА рассказывает 

NBJ о том, какие нюансы существуют при работе с оценкой и переоценкой 

активов для кредитных организаций.

Беседовал: Сергей Иванов

NBJ:  Тамара Александровна, зачем банки 

обращаются к услугам оценщиков?

Т.КАСЬЯНОВА:  Для того, чтобы выдать 
кредит, банки принимают в  качестве 
залога недвижимое и  движимое имуще-
ство, товар в обороте и прочие активы – 
всё это подлежит профессиональной сто-
имостной оценке. На  основании предо-
ставленного независимым экспертом 
отчёта об оценке кредитная организация 
устанавливает рыночную и  залоговую 
стоимость закладываемого имущества, 
выступающего обеспечением по  кредиту 
и  гарантом возврата выданных средств. 
С  другой стороны, активы самого банка 
тоже могут служить объектами оценки. 

NBJ:  «2К-Оценка активов» занимает-

ся залоговой экспертизой?

Т.КАСЬЯНОВА:  Конечно! Наша оценоч-
ная компания более 20 лет сотрудничает 

с различными кредитными и финансовы-
ми организациями с целью оценки и пере-
оценки залогового имущества. Для оформ-
ления банковского займа или ипотечно-
го кредита к нам обращаются за оценкой 
квартир, зданий и сооружений, земельных 
участков, машин и  оборудования, транс-
портных средств, интеллектуальной соб-
ственности, бизнеса. В  числе наших кли-
ентов  – крупнейшие банки, промышлен-
ные компании, предприниматели.

NBJ:  Оценка какой недвижимости наи-

более востребована банками? 

Т.КАСЬЯНОВА:  Из нашей практики, наи-
более привлекательным залоговым иму-
ществом являются офисные помещения 
и здания, на втором месте – торговые зда-
ния, потом идут складские и  производ-
ственные помещения. Но у каждого объек
та залога есть свои особенности, и  при 
расчёте рыночной стоимости оценщик 
должен учитывать множество нюансов, 
в  том числе издержки, которые понесёт 
банк в  случае вынужденной реализации 
залоговой недвижимости при банкротстве 
заёмщика. Поэтому ликвидационная сто-
имость объекта, как правило, составляет 
50–60% от его рыночной цены. 

NBJ:  Какие ещё услуги «2К-Оценка 

активов» оказывает банкам?

Т.КАСЬЯНОВА:  На  протяжении многих 
лет мы проводим переоценку залогово-
го имущества банков с  целью анализа 
финансового положения кредитной орга-
низации и определения достаточности её 

имущества; переоценку активов для бух-
галтерской отчётности по  РСБУ или 
МСФО. Оцениваем непрофильные акти-
вы банка для сдачи их в аренду или про-
дажи, делаем оценку при повреждении 
предмета залога, когда возникает страхо-
вой случай, и многое другое.

NBJ:  Ваша компания на  рынке с  2001 

года. В чём ваши преимущества? 

Т.КАСЬЯНОВА:  Если коротко о  преи-
муществах «2К-Оценка активов», то это, 
прежде всего, штат оценщиков, имеющих 
соответствующую квалификацию и боль-
шой опыт работы с  организациями бан-
ковской сферы. Наша компания входит 
в  ТОП-50 крупнейших оценочных орга-
низаций России согласно рейтингу RAEX 
и  обладает уникальными наработка-
ми в  оценке специализированных акти-
вов и  бизнеса нефтегазовой, энергети-
ческой, сельскохозяйственной, машино-
строительной, металлургической и других 
отраслей. 

Помимо типовых услуг, связанных 
с  определением стоимости различно-
го движимого и  недвижимого имуще-
ства, мы решаем сложные, нестандартные 
задачи, например, проводим оценку про-
блемных активов. Бывают случаи, когда 
при банкротстве заёмщика одновремен-
но с оценкой нужно сделать инвентариза-
цию залогового имущества. Такие ситуа-
ции складываются, когда из-за недобро-
совестности заёмщика объём и состояние 
залогового имущества на дату банкротства 
разительно отличается от заложенного.

Год от  года банки всё чаще отда-
ют предпочтение качественным услугам 
«2К-Оценка активов», так как им необ-
ходим не формальный отчёт об  оценке, 
а  справедливое и  грамотное суждение 
профессионалов.  
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Мария ВЕЙХМАН, «СКОРИСТА»:

«АДАПТАЦИЯ СКОРИНГА 
В КРИЗИСНЫЕ ВРЕМЕНА» 

Онлайн-сервис оценки заёмщиков для  МФО «СКОРИСТА» работает 

на  рынке уже около 8 лет. Компания проводит скоринг, андеррай-

тинг, верификацию, базовый антифрод и выдаёт готовое кредитное 

решение. Более того, «СКОРИСТА» помогает своим клиентам достичь 

нужных результатов за короткие сроки: снизить просрочку, увеличить 

одобрение и доход, сократить время возврата оборотного капитала.  

Мария ВЕЙХМАН, основатель и генеральный директор СКОРИСТЫ, 

поделилась с NBJ мыслями относительно самой актуальной на сегод-

няшний день проблемы  – как работает скоринг в  условиях кризиса. 

Текст: Оксана Дяченко

ЛЮБАЯ СИСТЕМА ИМЕЕТ ЗАПАС ПРОЧНОСТИ, 

ПОЭТОМУ КАКОЕ-ТО ВРЕМЯ ОНА БУДЕТ 

ДВИГАТЬСЯ ПО ИНЕРЦИИ, И ЕЁ МОЖЕТ ХВАТИТЬ, 

ЧТОБЫ ПЕРЕЖИТЬ НЕПРИЯТНОЕ СОБЫТИЕ

Любая кризисная ситуация – это всег-
да неопределённость. Будь это лок-
даун, связанный с  эпидемией коро-
навируса, или экономический кризис 
и резкое падение курса рубля – всегда 
очень сложно действовать в условиях 
неопределённости. 

«Скоринговые модели в условиях кри-
зиса не меняются, – объясняет Мария – 
меняется только проходной балл, от 
которого будет одобряться кредит. Поэ-
тому нельзя сказать, какие факторы будут 
характеризовать хорошего заёмщика 
в эти периоды, мы предполагаем, что те 
же самые, что и в обычное время». 

Эксперт пояснила, почему это про-
исходит и  дала несколько рекомен-
даций, как надо действовать в  таких 
условиях. Самое главное правило  – 
не паниковать, потому что согласно 

закону больших чисел любая систе-
ма имеет запас прочности, поэтому 
какое-то время она будет двигать-
ся по  инерции, и  её может хватить, 
чтобы пережить неприятное событие.

Микрофинансирование  – это тоже 
большая система, и период её инерции 
достаточно большой. Это означает, что 
существует определённый запас време-
ни до тех пор, как система правил пол-
ностью иссякнет. За это время необхо-
димо быстро адаптировать алгоритм 
оценки под новые реалии с использова-
нием наработок по скорингу. 

«При быстром решении наклады-
ваются правила, основанные больше 
на  логике, чем на  статистике. Напри-
мер, в  период пандемии МФО ста-
рались не выдавать займы сотруд-
никам индустрии фитнеса, туризма  
и  общественного питания. В  период 
военных действий мы рекомендовали 
не выдавать займы в приграничные рай-
оны в  течение 5–7 дней»,  – объяснила 
Мария. Она дополнила, что если кризис  

затяжной, то приходит на  помощь 
построение дополнительных скорингов.

«Умение моделировать на  микро-
выборках будет становиться всё более 
актуальным в  свете последних собы-
тий, так как популяция будет портить-
ся и  скоринг, сделанный в  некризис-
ное время, будет истощаться, поэто-
му нужно будет выделять проблемные 
сегменты заёмщиков и  делать допол-
нительный скоринг по  этим сегментам 
в помощь основному, а как правило это 
очень небольшие выборки», – высказа-
ла своё мнение основатель и  генераль-
ный директор «СКОРИСТЫ».

Основная проблема, которая при 
этом возникает, это переобучение. 
Большинство скоркарт, построенных 
на микровыборках, переобучены и не 
работают на  проверочных выборках. 
Решением данной проблемы являет-
ся настройка параметров моделиро-
вания для каждого этапа. 

«Наша методика построена на изме-
нении настроек на каждом этапе моде-
лирования: начиная от  подготовки 
выборки и  заканчивая настройкой 
логистической регрессии»,  – поясни-
ла эксперт.

Компания «СКОРИСТА» готова 
поделиться своей методикой со всеми 
финансовыми организациями, а также 
обсудить возможные пути решения 
возникающих вопросов и  провести 
ретро-тестирование.   
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Виталий СЛАБКО, «Кредит-Финанс»:

«НА РЫНКЕ ОСТАЮТСЯ 
МАКСИМАЛЬНО СИЛЬНЫЕ ИГРОКИ»

Виталий СЛАБКО – сооснователь федеральной компании «Кредит-Финанс», 

оказывающей финансовые услуги в  сфере залогового кредитования, 

в интервью NBJ рассказывает о ключевых трендах на рынке микрофинан-

сирования в 2022 году, а также факторах, которые влияют на стабильность 

его добросовестных участников.

Беседовал: Игорь Сергеев

В. СЛАБКО:  В  нашем случае, основ-
ной тренд  – это не что-то новое, это 
продолжение усиления государствен-
ного контроля рынка МФО. Что при-
водит, в  свою очередь, к  уменьшению 
числа организаций. На рынке остаются 
максимально сильные игроки. Растёт 
доля более крупных бизнесов. Продол-
жает увеличиваться доля финансовых 
продуктов, которые выдаются онлайн. 
И  нашему сектору, как и  любому дру-
гому, пришлось адаптировать бизнес 
изнутри в период пандемии. Если кра-
тко говорить о трендах, то это усиление 
госконтроля, защита клиента, автома-
тизация сферы.

NBJ:  Мошенничество в  финансовой 

сфере стало настоящим бичом для 

клиентов. «Фальшивые сайты», 

маскирующиеся под  сайты легаль-

ных, лицензированных Банком Рос-

сии компаний, социальная инжене-

рия, телефонные злоумышленники. 

Как уберечь свои средства в  этой 

ситуации?

В. СЛАБКО:  Мне кажется, основным 
бичом для наших людей стала финансо-
вая безграмотность. И этим пользуются 
мошенники, многие из которых как раз 
очень образованы. Мы же общими уси-
лиями с другими игроками сферы ста-
раемся публикациями как на наших 
сайтах, так и  на крупных информа-
ционных ресурсах объяснять момен-
ты, на  которые всегда нужно обра-
щать внимание. Если соблюдать  

элементарные правила и пользовать-
ся услугами легальных компаний, то 
клиенту это всегда удобно и  выгод-
но. Например, требуется элементарно 
2 минуты, чтобы проверить компа-
нию в реестре на сайте Банка России. 
Договоры всегда нужно вниматель-
но читать, а  если что-то непонятно, 
смело задавать вопросы менедже-
рам компании. И уж тем более нельзя 
передавать личные данные через мес-
сенджеры и телефонные звонки. 

NBJ:  После бурного восстановления 

микрофинансового рынка в  2021-ом 

темпы его роста в текущем году могут 

замедлиться, считают финансовые экс-

перты. Давление на  показатели будут 

оказывать регуляторные ужесточения, 

усиление конкуренции и  ухудшение 

финансового положения заёмщиков. 

Как вы оцениваете ситуацию на рынке?

В. СЛАБКО:  Портфель выданных займов 
на микрофинансовом рынке в 2021 году  
вырос, причём уверенно. Бесспор-
но, и  процент должников возрос, но 
за 2,5 года пандемии мы адаптирова-
лись, стали предлагать в таких случаях 
заёмщикам варианты решений. Лучше 
человек будет платить меньше, но чуть 
дольше, чем вообще не платить долг. 
И  это смягчило ситуацию. Те заёмщи-
ки, которые платят всё вовремя, стали 
погашать займы быстрее. Ещё надо ска-
зать, что сейчас все более-менее научи-
лись жить и работать в новых условиях, 
поэтому показатели и вышли на допан-
демийный уровень и  даже в  чём-то 
превысили его. И  физические лица, 
и  юридические уже вновь могут регу-
лировать свои доходы и  рассчитывать 
на них. Поэтому нет оснований думать, 
что в  текущем году будет стагнация 
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в  микрофинансовой сфере. По  поводу 
давления. Как я уже сказал ранее, гос-
регулирование, конечно же, сократит 
количество более мелких игроков. Если 
это легальная компания, то жаль, но мы 
надеемся, что это максимально уберёт 
с рынка нечестных участников. Это не 
повод для паники, а возможность стать 
лучше для  потребителей наших услуг. 
Нам, конечно, непросто, как и  осталь-
ным компаниям, но мы успешно справ-
ляемся и продолжаем расти.

NBJ:  Каковы факторы стабильности 

добросовестных участников рынка 

МФО? 

В. СЛАБКО:  На  мой взгляд, это 
высокая вероятность одобрения, ско-
рость в получении денежных средств, 
возможность пользоваться займом 
на короткой дистанции без потерь 
на страхование, которое сейчас 

в  среднем значении составляет 10% 
от выданной суммы кредита.

NBJ:  Ваша компания уже несколько 

лет успешно занимается кредитова-

нием физических и юридических лиц 

под  залог различного имущества. 

Перечислите ваши основные продук-

ты и  услуги. Почему, на  ваш взгляд, 

клиенты идут за займом не в банк, а в 

вашу МФО? В  чем ваши преимуще-

ства? Почему вам доверяют?

В. СЛАБКО:  Мы оказываем свои услу-
ги в  семи городах России. Это займы 
под  залог автомобилей, ПТС, спецтех-
ники, недвижимости. Это рефинанси-
рование. Это специальные условия зай-
мов для  развития и  поддержания биз-
неса. Почему мы? Ну, во-первых, мы 
на рынке давно. Уже более 8 лет. У нашей 
компании есть определенная репута-
ция. Этот тот фактор, на  который люди 

могут опереться при выборе компа-
нии для  займа. Во-вторых, мы расска-
зываем о  своих услугах честно, говорим 
открыто об  условиях, стараемся доно-
сить до аудитории понимание в каких-то  
спорных моментах в отношении в целом 
кредитования под залог. Мы достаточно 
близки с клиентами, всегда на связи, всег-
да помогаем. Со многими представителя-
ми бизнеса у нас сложились партнёрские, 
прочные взаимоотношения. Думаю, всё 
это вместе делает нашу компанию силь-
ной и надёжной, а значит привлекатель-
ной для клиентов. И мы всегда открыты 
к развитию, не стоим на месте. И надеем-
ся, что становимся только лучше.   
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Эксперты прогнозируют некоторое снижение темпов прироста по боль-

шинству крупнейших видов страхования в  2022 году, хотя при этом 

все они останутся в положительной зоне. Существует немало факто-

ров, способных оказать охлаждающий эффект на динамику страхового 

рынка. Однако в целом он обладает значительным потенциалом роста, 

и его объём имеет все шансы вырасти до 2 трлн рублей.

СТРАХОВАНИЕ ЖИЗНИ ПРОДОЛЖИТ 
БЫТЬ ДРАЙВЕРОМ РЫНКА В 2022 ГОДУ
Текст: Оксана Дяченко

ФАКТОРЫ РОСТА  

И СДЕРЖИВАНИЯ

Развитие страхового рынка в  текущем 
году будет определять ряд факторов. 
Среди них макроэкономическая ситу-
ация, дальнейшее развитие ситуации 
с пандемией, регуляторные нововведе-
ния. Также усилится влияние цифро-
вых технологий как в  части интернет-
продаж, так и в части онлайн-урегули-
рования, считает Татьяна Никитина, 
старший директор рейтингов финансо-
вых компаний НРА. 

Спрос на  страхование жизни, меди-
цинское страхование и  страхование 
имущества граждан будут определять 
динамику страхового рынка в 2022 году, 
полагает Алексей Бредихин, дирек-
тор Группы рейтингов финансовых 
институтов АКРА. Не следует сбрасы-
вать со счетов и динамику розничного  

кредитования, определяющего объёмы 
кредитного страхования. 

При этом ключевым риском, спо-
собным притормозить развитие рынка, 
могут стать действия регулятора, увере-
ны эксперты. 

В  первую очередь речь идет о  рын-
ках страхования жизни и  кредитно-
го страхования, подчеркивает Алексей 
Бредихин. 

«Усилия Банка России по  сокраще-
нию потребительского кредитования 
будут оказывать сдерживающее вли-
яние на  страховой рынок»,  – уверена 
Татьяна Никитина.

Наряду с  этим есть ряд других, не 
менее важных факторов, отрицатель-
ное влияние которых на  страховую 
отрасль нельзя недооценивать. Напри-
мер, прогнозируемое замедление темпов  

роста экономики в  2022 году после 
периода восстановительного роста 
в  2021 году, слабая динамика авто-
рынка, рост стоимости кредитования 
в  результате ужесточения кредит-
но-денежной политики, изменение 
условий программы льготной ипо-
теки, низкие темпы роста реальных 
располагаемых расходов населения. 
Также сохраняются риски локдаунов, 
реализация которых привела к  рез-
кому падению страховых премий  
в 2020 году. 

Количество страховых организаций 
продолжит сокращаться в  связи с  вве-
дением новых требований к  капиталу, 
считает Татьяна Никитина. В результа-
те концентрация рынка усилится, доля 
топ-50 страховщиков превысит 97%. 

В  целом по  рынку темп приро-
ста премий замедлится по  сравнению 
с  2021 годом и  составит 9–11%, отме-
чает эксперт НРА.

Замедление темпов прироста пре-
мий будет отмечаться в  большинстве 
сегментов страхового рынка, при этом 
сокращения премий не ожидается, счи-
тают в «Эксперт РА».



РЫНОК СТРАХОВАНИЯ ОБЛАДАЕТ СУЩЕСТВЕННЫМ 

ПОТЕНЦИАЛОМ РОСТА. ДИНАМИКА ПОСЛЕДНИХ 

ЛЕТ ЭТО ПОДТВЕРЖДАЕТ – РЫНОК В СРЕДНЕМ 

РАСТЁТ БЫСТРЕЕ ЭКОНОМИКИ, ХОТЯ ЭТОТ РОСТ 

И ЯВЛЯЕТСЯ ДОСТАТОЧНО ВОЛАТИЛЬНЫМ
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Алексей Бредихин уверен, что 
в  текущем году продолжится рост 
объёмов страховых премий. При этом 
эксперт делает оговорку: «Существен-
но снизиться премии могут в  резуль-
тате ограничений со стороны регуля-
тора. Пример таких ограничений мы 
наблюдали в  2019 году, когда суще-
ственно снизились премии по страхо-
ванию жизни». 

Среди тенденций, актуальных в 
текущем году, эксперт АКРА называет 
также возможное постепенное сниже-
ние рентабельности капитала и  акти-
вов страховщиков, дальнейшую цифро-
визацию бизнес-процессов и  усиление 
ESG-повестки.

«Динамика страхового рынка будет 
следовать за ключевой ставкой, – пола-
гают в «Эксперт РА». – Мы предполага-
ем, что её продолжающееся увеличение 
окажет давление на все сегменты стра-
хового рынка. При этом мы не ожидаем 
сокращения ни по одному из них, лишь 
некоторую коррекцию динамики после 
бурного восстановительного роста 
в 2021-м. По итогам 2021 года премии 
по non-life страхованию достигнут 1,28 
трлн рублей (+15–16%), по  страхова-
нию жизни – 520 млрд рублей (+21%), 
а  рынок в  целом перешагнёт отметку 
1,8 трлн рублей (+17–18%)».

ДРАЙВЕРЫ РАЗВИТИЯ 

И ПРОГНОЗЫ НА 2022 ГОД

Эксперты рассказали, на какие сегмен-
ты своего бизнеса страховщики делают 
ставку в  текущем году, что рассматри-
вают в качестве драйверов роста.

«Личное страхование останется 
драйвером рынка, но темп прироста 
сегментов страхования от несчастных 
случаев и  страхования жизни замед-
лится до  10–13%,  – считает Татья-
на Никитина.  – Помимо динамики 
объёмов розничного кредитования 
на  динамику премий по  страхованию 
жизни также окажут влияние регуля-
торные требования к  квалификации 
инвесторов, сроки введения нового 
вида страхования  – долевого страхо-
вания жизни.

Прогнозируемый темп прироста по 
страхованию имущества юридических 
лиц будет соответствовать уровню 
инфляции, по  страхованию имущества 
граждан – 8–10%».

На сегмент автокаско сдерживающее 
влияние окажет отсутствие точек роста 
продаж новых автомобилей из-за нега-
тивного влияния дефицита электрон-
ных компонентов, разрыва цепочек 
поставок. При этом увеличение сред-
ней страховой суммы и возможная кор-
ректировка тарифов дают основания 
предполагать, что динамика премий 
останется в диапазоне положительных 
значений (на уровне 7–9%), считает 
эксперт НРА.

На  сегмент ОСАГО повлияют про-
должающаяся индивидуализация тари-
фов и сроки принятия решения о повы-
шении лимитов. По данным Банка Рос-
сии, предлагаемое четырёхкратное 
повышение лимитов выплат по  ущер-
бу жизни и  здоровью может привести 
к росту средней премии до 21%».

Свою точку зрения на  перспек-
тивные сегменты страхового биз-
нес высказал Алексей Бредихин: «Мы 
полагаем, что среди крупных сегмен-
тов страхование жизни, медицинское 
страхование и  страхование имущества 
граждан являются драйверами рынка 
в  средне- и  долгосрочной перспекти-
ве. Кроме того, могут вырасти премии 
по  ОСАГО в  том случае, если изме-
нения в  части предельной страховой 
суммы по рискам для жизни и здоровья 
участников дорожного движения будут 
реализованы в этом году».

Согласно базовому сценарию АКРА, 
в целом сокращение темпов роста рынка 

в  2022 году по  сравнению с  2021 годом 
будет незначительным, хотя вышеу-
помянутые риски способны их серьёз-
но снизить.

«В целом мы считаем, что рынок 
страхования обладает существен-
ным потенциалом роста. Динами-
ка последних лет это подтвержда-
ет  – рынок в  среднем растёт быстрее 
экономики, хотя этот рост и является 
достаточно волатильным»,  – заклю-
чил Алексей Бредихин.

Страхование жизни продолжит быть 
драйвером рынка, считают в  «Эксперт 
РА». Увеличение банковских ставок 
будет тормозить динамику кредитно-
го страхования жизни, а  также повы-
шать привлекательность депозитов, 
тем самым снижая интерес клиентов 
к  накопительному и  инвестиционно-
му страхованию жизни. Активный рост 
страхования жизни заёмщиков в  2022 
году вслед за розничным кредитова-
нием замедлится до  15%, объём сег-
мента составит 155 млрд рублей. НСЖ 
и  ИСЖ будут расти умеренными тем-
пами на  уровне 15% и  10% соответ-
ственно. Согласно прогнозу «Эксперт 
РА», рынок страхования жизни в 2022 
году вырастет примерно на 13%, до 590 
млрд рублей. Отклонения от  прогноза 
возможны в  случае изменений в  регу-
лировании продаж ИСЖ и НСЖ, кото-
рые приведут к  необходимости значи-
тельной трансформации практики про-
движения этих страховых продуктов 
через банки.

По прогнозу «Эксперт РА» в 2022 году 
по сравнению с 2021-м страховой рынок 
вырастет на 7–9%, а его объём вплотную 
приблизится к 2 трлн рублей.   



Рустем Исмагилов, ООО «АК БАРС СТРАХОВАНИЕ»:

«НА ESG МОЖНО СМОТРЕТЬ КАК НА РИСКИ 
И КАК НА ВОЗМОЖНОСТИ»

Генеральный директор ООО «Ак Барс Страхование» Рустем Исмагилов  

в интервью NBJ рассказал об интеграции ESG-принципов в деятельность 

компании и  поделился своей точкой зрения на  внедрение практик 

ответственного страхования на рынке. 

Беседовала: Оксана Дяченко

NBJ:  Рустем Ильгизович, в конце прошло-

го года вы были избраны председателем 

рабочей группы Всероссийского союза 

страховщиков (ВСС) по учёту страховщи-

ками ESG-факторов. Какие задачи в этой 

связи вы перед собой ставите? Каковы 

планы группы на текущий год?

Рустем Исмагилов:  В  этом году нам 
предстоит решить ряд важных задач. 
Во-первых, унифицировать и  стандар-
тизировать все выработанные рын-
ком ESG-практики с  подходами и  раз-
работками Банка России. Во-вторых, 
сформировать единый для  регулято-
ра и  страхового сообщества глоссарий  
терминов устойчивого развития. 
Например, сейчас на рынке есть четыре 
названия практически одного и того же 
продукта – зелёный полис, ESG-полис, 

устойчивый полис, продукт устойчиво-
го страхования – нужно определиться, 
какой термин выбрать.

Нам необходимо выработать для 
участников рынка рекомендации отно-
сительно того, как следует раскрывать 
нефинансовую отчётность, учитывать 
ESG-факторы в различных процессах. 

Важна также образовательно-про-
светительская задача, информиро-
вание сообщества и  клиентов о  ESG 
и  его целесообразности. Тему разви-
тия ESG в  страховом секторе, в  том 
числе просветительскую деятель-
ность, от  исполнительного аппарата 
ВСС курирует Элла Платонова, вице-
президент ВСС, заместитель предсе-
дателя рабочей группы по учёту стра-
ховщиками ESG-факторов. На  базе 
ВСС прошёл первый семинар по  ESG,  
в 2022 году запланировано ещё три. 

NBJ:  Ак Барс Страхование стала первой 

страховой компанией в  России, полу-

чившей ESG-рейтинг. Благодаря чему 

вам удалось достичь таких результатов? 

Какие у  вас дальнейшие планы по  раз-

витию ESG-повестки в компании?

Рустем Исмагилов:  Разрабатывая в 
2018 году стратегию развития ком-
пании на  среднесрочный период, 
мы уже тогда пришли к  пониманию, 
что одной из  ключевых возможно-
стей для  дальнейшего роста являет-
ся социальная ориентированность 
бизнеса, честные отношения с потре-
бителем и  прозрачное взаимодей-
ствие с  регулятором и  акционером.  

Согласитесь, это очень напоминает 
принципы ESG.

Пройдя обучение по  ESG, изучив 
лучшие практики западных инсти-
тутов, мы с  удивлением обнаружи-
ли, что уже работаем в  соответствии 
с  такими подходами. Было принято 
решение идти по этому пути и в даль-
нейшем, меняя ежедневные процес-
сы с  целью внедрения лучших прак-
тик корпоративного управления. 
Для  финансовой компании ESG это 
прежде всего блок G (Governance)  – 
то, как работает система управ-
ления рисками, как раскрывается 
информация и  осуществляется вну-
тренний контроль. По  блокам E и  S 
(Environmental, Social) также реали-
зуется ряд практических мер по сни-
жению негативного воздействия 
на  окружающую среду и  ответствен-
ному потреблению ресурсов в офисах 
компании.

Достичь таких результатов нам 
удалось благодаря вовлечённости 
команды в  этот процесс и  поддерж-
ке акционера, который также обла-
дает ESG-рейтингом. Важно подчер-
кнуть, что повестка ESG интегриру-
ется на  уровне всей группы  – банка 
и страховой компании.

В  дальнейшем мы намерены углу-
бить имплементацию ESG-принципов 
в деятельность, расширить продукто-
вую линейку и  учёт экологических 
факторов на  андеррайтинге. Будут 
повышены требования к  поставщи-
кам и  контрагентам, к  собственным 
сотрудникам, KPI ключевого управ-
ленческого персонала будет привязан 
к ESG-метрикам. 

В  2022 году планируем выпустить 
отчёт об устойчивом развитии и продол-
жить получать независимые рейтинги.  

НАЦИОНАЛЬНЫЙ БАНКОВСКИЙ ЖУРНАЛ март 202240 банки и бизнес

СТРАХОВОЙ РЫНОК



Кроме того, намерены популяризи-
ровать цели устойчивого развития, 
в  том числе в  рамках нашего с  вами 
интервью.

NBJ:  Пример вашей компании показате-

лен и  достоин подражания. Но согласно 

прошлогоднему исследованию НРА, рос-

сийский страховой рынок только в начале 

пути внедрения практик ответственного 

страхования. Вы с этим согласны? 

Рустем Исмагилов:  Безусловно, согласен. 
Отчёт, на который вы ссылаетесь, вышел 
в  апреле прошлого года и  стал первым 
исследованием на эту тему. Положа руку 
на  сердце, хочу сказать: маловероятно, 
что отчёт нынешнего года будет отли-
чаться от прошлогоднего.

На страховую отрасль надо смотреть 
с нескольких точек зрения. Во-первых, 
страховые компании предоставля-
ют услуги населению. Во-вторых, они 
являются крупными работодателями 
и  налогоплательщиками, а  также зна-
чимыми институциональными инве-
сторами. Страховщики через аккуму-
лированные у  них средства могут сти-
мулировать то или иное направление 
деятельности, например, вкладывать 
деньги в  зелёные облигации. Одна-
ко таких инструментов пока существу-
ет мало, как и  компаний, инвестирую-
щих в них. При этом есть направления, 
по  которым страховая отрасль значи-
тельно продвинулась. Например, ком-
пании, являясь работодателями, раз-
вивают социальные программы, дают 
возможность обучения персоналу. 

Также страховщики разрабатыва-
ют программы экологического страхо-
вания, например, страхования ответ-
ственности за нанесение экологиче-
ского вреда, программы, связанные 
с экодомами, электрокарами и другие. 

NBJ:  По  каким направлениям может 

осуществляться интеграция принципов 

ESG-страхования?

Рустем Исмагилов:  Ваш вопрос сам 
по себе является краеугольным для 

отрасли. Я уже говорил о том, что ещё 
не выработан единый глоссарий тер-
минов, например, нет чёткого опре-
деления, что такое ESG-страхование. 
Поэтому я отвечу не как руководитель 
рабочей группы, а  как председатель  
Ак Барс Страхование. 

Существует три направления  – 
Environmental, Social, Governance. Устой-
чивая компания в ежедневной операци-
онной деятельности, в  стратегических 
намерениях, в  подходах к  управлению 
персоналом, к оценке рисков, во взаимо-
действии с  клиентами придерживается 
лучших мировых практик, строго соблю-
дает все требования законодательства 
и стремится удовлетворить потребности 
клиента в том или ином продукте в соот-
ветствии с ESG. 

У нас в компании существует проект-
ное разделение, разработаны дорож-
ные карты по развитию каждого из трёх 
направлений ESG.

NBJ:  Что привнесут ESG-факторы в стра-

ховые компании? 

Рустем Исмагилов:  На  ESG можно 
смотреть как на  риски и  как на  
возможности. 

Если организация не является ESG 
ориентированной, у неё возникают раз-
личного рода риски  – репутационные, 
операционные, процентные. Это вызы-
вает соответствующее отношение со 
стороны потребителей, поставщиков, 
подрядчиков, акционеров, СМИ и т.д.

Что такое ESG как возможность? 
Речь идёт о  том, что устойчивая ком-
пания не имеет претензий ни со сторо-
ны регулятора, ни со стороны потре-
бителей. Более того, она имеет префе-
ренции в  виде публичного признания 
и  прозрачности, что является безус-
ловным преимуществом для  постав-
щиков. Например, на  сайте компа-
нии akbarsstrah.ru все стейкхолдеры 
могут ознакомиться с  документацией: 
аудиторскими заключениями, приказа-
ми, положениями. При этом мы не обя-
заны в  соответствии с  законодатель-
ством раскрывать эту информацию,  

мы это делаем, руководствуясь прин-
ципами ESG.

NBJ:  Ваша компания первой начала 

подписывать с компаниями-партнёрами 

и  поставщиками декларацию об  ответ-

ственном партнёрстве. Расскажите, 

сколько компаний на  данный момент 

подписали декларацию, и  к чему это 

обязывает? 

Рустем Исмагилов:  Для  нас это новый 
шаг в ESG-трансформации. Таким обра-
зом мы гарантируем нашим клиентам 
своё устойчивое развитие в совокупности 
с  непрерывностью деятельности. Речь 
идёт о том, что мы выбираем поставщи-
ков услуг и  товаров, от  которых зави-
сит, в конечном счёте, будет ли удовлет-
ворён наш конечный клиент. Важно, что 
мы охватили все компании, с которыми 
работаем, и  предложили им подписать 
этот документ, который четко показыва-
ет наше отношение к коррупции, неэтич-
ному поведению, ущемлению прав чело-
века, всему, что неприемлемо для нас как 
ESG-компании. В конечном итоге всё это 
также противоречит законодательству 
и общественной морали. 

Через обязательное подписание 
этого документа мы показываем контр-
агентам, что у  нас существуют подоб-
ные запросы, и  нам важно, чтобы они 
также следовали задекларированным 
принципам.

На  данный момент документ под-
писало 37 компаний, среди них круп-
нейшие банки и компании с миллиард-
ной выручкой, и  мы планируем дове-
сти этот показатель до 80% всех наших 
поставщиков. Возможно, мы не станем 
разрывать уже существующие контрак-
ты с теми, кто не присоединится к доку-
менту, но при следующей тендерной 
процедуре выберем другого контраген-
та. Думаю, придёт такое время, когда 
с Ак Барс Страхование невозможно 
будет работать, если не разделять наши 
принципы ведения бизнеса.   
ООО «АК БАРС СТРАХОВАНИЕ», лицензия ЦБ РФ СИ №3867 

от 06.06.2019, лицензия ЦБ РФ СЛ №3867 от 06.06.2019.

akbarsstrah.ru
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Ассоциация банков России опубликовала аналитический доклад, 

посвящённый цифровым валютам центральных банков «Цифро-

вая валюта центрального банка (ЦВЦБ): Россия в контексте мировой 

практики», из  которого следует, что большинство регуляторов пока 

не определилось с  окончательным выбором модели ЦВЦБ и  срока-

ми перехода к её полномасштабному выпуску.  Предлагаем вниманию 

читателей отдельные тезисы исследования с акцентом на дискуссион-

ных вопросах перехода к использованию ЦВЦБ.

ЦЕНТРАЛЬНЫЕ БАНКИ 

«ДОГОНЯЮТ ПОЕЗД»

В последние годы активизировались уси-
лия по  созданию цифровых валют цен-
тральных банков (ЦВЦБ). Резко воз-
росший с  2018 года и  достигший пика 
к  середине 2021 года интерес централь-
ных банков к выпуску ЦВЦБ продикто-
ван рядом причин. Во-первых, риском 
отстать в  условиях растущей цифрови-
зации от потребностей общества в новых 
инструментах расчётов. Во-вторых, 
нежеланием допустить массовое исполь-
зование альтернативных платёжных 
средств в  форме криптовалют, стейб-
лкоинов и других денежных суррогатов. 

ЦИФРОВЫЕ ВАЛЮТЫ 
ЦЕНТРАЛЬНЫХ БАНКОВ: ВОПРОСОВ 
БОЛЬШЕ, ЧЕМ ОТВЕТОВ

Для  целого ряда центральных банков 
таким триггером стали планы по  выпу-
ску ЦВЦБ регуляторами соседних стран.

Развитие криптографии, созда-
ние интернет-пространства и  техноло-
гии распределённого реестра заложи-
ли объективную основу для  разработ-
ки и  выпуска цифровых финансовых 
активов, среди которых ведущее место 
прочно заняли криптовалюты. 

Подлинным прорывом в  продви-
жении частных цифровых денег стала 
публикация файла в  октябре 2008 года 
человеком или группой людей под псев-
донимом Сатоси Накамото с  описа-
нием протокола и  принципа работы  

платёжной системы в  виде одноранго-
вой сети под названием «Bitcoin: A Peer-
to-Peer Electronic Cash System». Этим 
самым была заложена основа для выпу-
ска криптовалют и биткоина как перво-
го представителя инновационной груп-
пы платёжных систем на базе техноло-
гии распределённого реестра.

Создание биткоина пришлось на пик 
глобального финансового кризиса 
2007–2009 годов, который радикально 
повлиял на  ландшафт мировой финан-
совой системы и вызвал серьёзную эро-
зию доверия населения к  банковской 
системе и  финансовым инструментам. 
В  известном смысле именно глобаль-
ный финансовый кризис послужил 
мощным драйвером выпуска различных 
видов криптовалют в массовых масшта-
бах. Частные деньги показали свою спо-
собность обслуживать расчёты и взаим-
ное кредитование без  использования 
законных платёжных средств не только 
в локальных системах, но на националь-
ном и даже на трансграничном уровнях.
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На  начальном этапе появления 
криптовалют центральные банки не 
увидели в  них угроз существующему 
денежному порядку. Они воспринима-
ли их либо как спекулятивные акти-
вы (прежде всего, биткоин), неспособ-
ные пользоваться устойчивым спросом 
и эффективно выполнять функции пла-
тёжного средства, либо как экзотиче-
ские фантазии финансовой инженерии. 
Вплоть до  2014 года ни один из  цен-
тральных банков не приступал к разра-
ботке ЦВЦБ. Первыми это попытались 
сделать в 2014 году Венесуэла, которая 
так и не запустила свой проект, и Эква-
дор, сумевший в  2014 году присту-
пить к практической реализации плана 
перехода на  национальную цифровую 
валюту взамен доллара США. Но уже 
два года спустя Эквадор потерпел неу-
дачу. В  ряде стран Северной Европы 
(Швеция, Исландия) толчком к  под-
готовке проектов ЦВЦБ послужило 
снижение спроса на  наличные деньги, 
а  значит и  на обязательства централь-
ного банка, что чревато снижением 
эффективности проводимой денежно-
кредитной политики. Для  некоторых 
центральных банков причиной активи-
зации работы по  созданию цифровых 
маркетплейсов стало растущее влия-
ние небанковских платёжных плат-
форм, представленных прежде всего 
Big Tech. В  частности, в  Китае Alipay 
и  WeChat Pay переключили на  себя 
значительную долю наличных плате-
жей, что стало проблемой для Народ-
ного банка Китая. Именно по  этой 
причине Народный банк Китая при-
ступил с  2015 года к  разработке про-
екта, получившего название DCEP 
(Digital Currency Electronic Payment).

Но одним из  самых мощных ката-
лизаторов интенсификации усилий 
по  разработке ЦВЦБ послужил пока 
ещё не состоявшийся проект выпуска 
стейблкоина, который в середине 2019 
года анонсировал Facebook. Незадол-
го до  запуска пилотного проекта Libra 
глава Комиссии по финансовым серви-
сам Конгресса США М. Уотерс потре-
бовала немедленно остановить его  

разработку, чтобы у регуляторов было 
больше времени на  изучение вопроса 
по существу.

Ещё более жесткие критические 
замечания высказала Еврокомиссия. 
После изучения проекта её представи-
тели заявили, что Facebook может уста-
новить монополию на рынке цифровых 
валют, а  стейблкоины могут создать 
альтернативную финансовую систе-
му. Места центральным банкам в  ней 
может и не быть.

Регуляторы видят в частных цифро-
вых валютах угрозу нарушения сувере-
нитета в  осуществлении денежно-кре-
дитной политики. Это может произой-
ти по  причине ослабления контроля 
над  платежами и  ситуацией в  банков-
ском секторе. В  докладе Националь-
ного совета разведывательных служб 
США отмечается: «У финансового сек-
тора нет иммунитета к трансформации 
из-за изменения технологий. Цифро-
вые валюты, вероятно, получат широ-
кое распространение в  ближайшие 
двадцать лет». Авторы этой публика-
ции подчёркивают, что скорость рас-
пространения цифровых валют может 
сдерживаться создаваемыми регулято-
рами нормами, но только до известной 
степени. Удержать стратегическую ини-
циативу в  сфере денежных отношений  

центральные банки могут только путём 
выпуска собственных цифровых валют. 
Таким образом, одним из  главных 
триггеров глобального всплеска инте-
реса центральных банков к  эмиссии 
ЦВЦБ стала не сама по себе цифровиза-
ция общества, а желание не отдать ини-
циативу частному сектору и «не отстать 
от поезда» – от меняющихся привычек 
и потребностей общества в новых пла-
тёжных инструментах.

 «READY, STEADY, GO?»

К  настоящему времени большинство 
центральных банков пока ещё не опре-
делилось как с  выбором модели, так 
и со сроками перехода к выпуску ЦВЦБ. 
Более того, намечается пауза в  про-
движении проектов ЦВЦБ. В  пользу 
этого говорит то, что последний регу-
лярный опрос (IV квартал 2020 года) 
БМР (Банк Международных Расчётов) 
вышел под заголовком «На старт, вни-
мание, марш?» («Ready, steady, go?») – 
именно с вопросительным знаком.

Анализ ответов респондентов пока-
зал, что более высокую активность 
в продвижении проектов ЦВЦБ общего 
назначения показывают страны EMDE. 
Повышенную осторожность к  выпу-
ску ЦВЦБ проявляют развитые страны, 
которые в  последние годы замедлили  

КОЛИЧЕСТВО ЗАПРОСОВ О BITCOIN, FACEBOOK LIBRA И CBDC (ЦВЦБ)
В ПОИСКОВОЙ СИСТЕМЕ GOOGLE
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темпы продвижения проектов ЦВЦБ. 
В  отличие от  ряда стран с  развива-
ющейся экономикой многие цен-
тральные банки в  развитых странах 
(в том числе ФРС США, Банк Японии 
и  Европейский центральный банк), не 
выработали пока однозначной пози-
ции в  отношении архитектуры ЦВЦБ 
«общего назначения» и  перспектив её 
практической реализации. И это обсто-
ятельство необходимо учитывать всем 
странам при разработке национальной 
модели ЦВЦБ. Хорошей иллюстрацией 
различий в подходах центральных бан-
ков – развитых и развивающихся стран 
(к последним относится и  Россия  – 
прим. ред.) может служить сравни-
тельная характеристика графика раз-
работки ЦВЦБ в  еврозоне и  в России. 
ЕЦБ и Банк России опубликовали свои 
доклады в одно и то же время – в октя-
бре 2020 года, но затем их пути разо-
шлись. Банк России отвёл на  публич-
ное обсуждение доклада о  цифровом 
рубле примерно три месяца, что явно 
недостаточно для глубокой проработки 
этой сложной темы. В апреле 2021 года 
Банк России сделал концепцию циф-
рового рубля достоянием обществен-
ности. Иным путем пошел ЕЦБ, кото-
рый также в апреле 2021 года выпустил 
специальный доклад по  результатам 
обратной связи и  взял тайм-аут на  их 
изучение, прежде чем выйти c концеп-
цией цифрового евро.

Сроки, алгоритм перехода к цифро-
вой валюте и выбор конкретной моде-
ли странами, валюты которых являют-
ся резервными, могут оказать ощути-
мое влияние на  динамику и  структуру 
глобальных платежей, усиливая риски 
перетока валютной ликвидности. 
В  частности, Центральный банк Изра-
иля опубликовал в  ноябре 2018 года 
отчёт о  ЦВЦБ «общего назначения» 
на  базе блокчейна, в  котором пришёл 
к  выводу, что фактическое внедрение 
должно быть отложено до тех пор, пока 
другие крупные центральные банки 
в развитых странах не возьмут на себя 
инициативу. Близкую позицию заняли 
центральные банки некоторых стран, 

таких как Дания и Швейцария, которые 
считают, что в настоящее время затра-
ты на внедрение ЦВЦБ «общего назна-
чения» и потенциальные риски переве-
шивают возможные преимущества.

ЗАЧЕМ ЦИФРОВОЙ РУБЛЬ 

ГРАЖДАНАМ – ОТВЕТА НЕТ

В октябре 2020 года Банк России выпу-
стил Доклад для  общественных кон-
сультаций «Цифровой рубль», в  кото-
ром рассмотрел возможность и  вари-
анты введения цифрового рубля, 
поставил ряд важных и  принципиаль-
ных вопросов. Доклад активно обсуж-
дался на  разных профессиональных 
площадках. Ассоциация «Россия» орга-
низовала ряд обсуждений с  банками, 
Банком России и  экспертами, провела 
опрос банков и направила его результа-
ты в Банк России.

Участники опросов выразили опа-
сения, что эмиссия цифрового рубля 
и  массовый перевод клиентских счетов 
с  балансов банков на  баланс централь-
ного банка создаст условия, при которых 
Банк России в одном лице может стать 
регулятором, оператором платфор-
мы и  держателем кошельков клиентов, 
вступая в прямую конкуренцию с банка-
ми за остатки на клиентских счетах. Это 
может обернуться нарушением принци-
пов двухуровневой банковской систе-
мы. Проведённые Ассоциацией банков 
России опросы показали, что подавля-
ющее большинство респондентов поло-
жительно оценили постановку Банком 
России вопроса о цифровом рубле. В то 
же время прозвучала точка зрения, что 
в настоящее время нет острой необходи-
мости запуска масштабного инноваци-
онного проекта, который не имеет ана-
лога, подтверждённого мировой прак-
тикой. Банки едины в том, что, прежде 
всего, необходимо ответить на  вопрос, 
почему заявленные цели (повышение 
скорости, удобства, безопасности дело-
вого оборота, снижение комиссий) не 
могут быть достигнуты имеющими-
ся средствами. Существующая систе-
ма безналичных расчётов показывает 
сегодня высокую степень соответствия  

потребностям клиентов. В  этой ситуа-
ции создание цифровой валюты может 
остановить инновационное развитие 
индустрии. В  этом контексте особен-
но важно отметить, что к  дискуссии 
не привлечено гражданское общество. 
На  сегодняшний день нет информации 
о том, что нового даст цифровой рубль 
гражданину, нужен ли ему цифровой 
рубль, и для чего он может быть нужен 
подавляющему большинству граждан. 
Ведь уже сейчас наряду с  наличными 
есть множество платёжных инструмен-
тов (карты, электронные кошельки, 
QR-коды, Система быстрых платежей), 
которые позволяют удобно и  свободно 
совершать необходимые операции.

В  апреле 2021 года Банк России 
опубликовал «Концепцию цифрово-
го рубля». В  целях изучения позиции 
банковского сообщества Ассоциация 
банков России провела опрос кредит-
ных организаций-членов Ассоциации 
по представленному документу. 

На вопрос «считаете ли вы, что пред-
ложенная концепция цифрового рубля 
имеет существенные преимущества 
по  сравнению с  уже существующими 
формами платежей и расчётов?» боль-
шинство респондентов (43,2%) дали 
отрицательный ответ. Только 29,7% 
участников опроса полагают, что пред-
ложенная концепция цифрового рубля 
имеет существенные преимущества 
по  сравнению с  уже существующими 
формами платежей и  расчётов. Обра-
щает на  себя внимание высокая доля 
отрицательных ответов в группе круп-
ных банков (40%) и  в группе банков 
с базовой лицензией (75,0%).

Один из респондентов в развернутом 
виде обозначил очевидные и неочевид-
ные преимущества для бизнеса и госу-
дарства: применение смарт-контактов 
с  использованием цифрового рубля 
позволит автоматизировать процес-
сы в  сфере платежей, снизит транзак-
ционные комиссии, процент за пере-
воды, а также увеличит скорость пере-
водов и  скорость совершения сделок. 
Кроме того, преимуществом являет-
ся возможность маркировки денег  
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ДЛЯ МАССОВОГО РАСПРОСТРАНЕНИЯ 

ЦИФРОВОГО РУБЛЯ КЛЮЧЕВЫМ ФАКТОРОМ 

БУДЕТ НАЛИЧИЕ СУЩЕСТВЕННЫХ ПРЕИМУЩЕСТВ 

ПО СРАВНЕНИЮ С ТЕКУЩИМИ ИНСТРУМЕНТАМИ 

ОПЛАТЫ. В НАСТОЯЩЕЕ ВРЕМЯ ТАКИЕ 

ПРЕИМУЩЕСТВА НЕОЧЕВИДНЫ

со специальным режимом (например, 
средств материнского капитала, иных 
бюджетных выплат и т.д.). 

Очевидны преимущества внедрения 
цифрового рубля для  Банка России: 
оказание прямого влияния на  денеж-
но-кредитную политику, получение 
доступа к большим объёмам денежных 
средств и возможность их использова-
ния для кредитования государственных 
проектов с высоким контролем целево-
го финансирования. 

Очевидны преимущества для  госу-
дарства: применение цифрового рубля 
позволит государству автоматиче-
ски отслеживать движение денежных 
средств, выделяемых в рамках государ-
ственных контрактов или иных бюд-
жетных платежей, запретить их расхо-
дование на  цели, не соответствующие 
их предназначению.

При этом неочевидными остаются 
преимущества использования цифрового  

рубля для  граждан. Пока он не выгля-
дит более удобным, чем безналич-
ные платежи картами. Оплата с  допол-
нительным переводом денег с  одного 
кошелька на другой усложняет процесс 
расчётов, при этом будет отсутство-
вать возможность расплачиваться циф-
ровыми рублями за границей, про-
центы на  остаток цифровых рублей 
начисляться не будут. Также требуется  

РЕСПОНДЕНТАМ БЫЛО ПРЕДЛОЖЕНО ОЦЕНИТЬ ВЕРОЯТНОСТЬ РЕАЛИЗАЦИИ РИСКОВ ПРОЕКТА 
«ЦИФРОВОЙ РУБЛЬ» С УЧЁТОМ ПРЕДЛОЖЕНИЙ БАНКА РОССИИ ПО ИХ СНИЖЕНИЮ ПО ШКАЛЕ

1 – МИНИМАЛЬНЫЙ РИСК
2 – УМЕРЕННЫЙ РИСК

3 – УМЕРЕННО ВЫСОКИЙ РИСК
4 – ВЫСОКИЙ РИСК

5 – МАКСИМАЛЬНЫЙ РИСК

  А. Технологические риски

Риск недостаточной производительности технологии распределённых реестров

  А. Технологические риски

Риск сложности реализации решения по обеспечению конфиденциальности в распределённых реестрах

  А. Технологические риски

Риск сложности реализации офлайн режима на платформе цифрового рубля

  А. Технологические риски 

Риск сложности массового производства российского аппаратного обеспечения для реализации цифрового рубля

  Б. Риск оттока ликвидности

  В. Неготовность инфраструктуры торгово-сервисных предприятий и кредитных организаций

уточнить, что делать в  случае потери 
доступа к цифровому кошельку и прояс-
нить открытые вопросы касательно ано-
нимности и  риска потери личных дан-
ных. Для  массового распространения 
цифрового рубля ключевым фактором 
будет наличие существенных преиму-
ществ по сравнению с текущими инстру-
ментами оплаты. В  настоящее время 
такие преимущества неочевидны.   
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В феврале Банк России объявил об открытии онлайн-сервиса, с помо-

щью которого граждане смогут анонимно отправлять регулятору ин-

формацию о реальных владельцах финансовых организаций. В ЦБ счи-

тают, что данное решение направлено на  «увеличение прозрачности 

и доверия к рынку». При этом возникает ряд вопросов. Во-первых, по-

чему сервис анонимный? Во-вторых, неужели в Центробанке не знают 

реальных собственников финансовых организаций? В-третьих, почему 

именно сейчас появилась необходимость в  таком сервисе? Ведь, как 

известно, регулятор уже не первый год стремится «расчистить финан-

совый рынок от недобросовестных участников». Наконец, не станет ли 

такой сервис средством недобросовестной конкуренции?

НА УСЛОВИЯХ АНОНИМНОСТИ
Эксперты считают, что новый сервис ЦБ может стать 
средством недобросовестной конкуренции

Текст: Оксана Дяченко

В ПОИСКАХ СКРЫТЫХ 

СОБСТВЕННИКОВ

Новый сайт ЦБ поможет выявить лиц, 
реально контролирующих деятель-
ность финансовых организаций, но не 
указанных в качестве владельцев и кон-
тролирующих лиц на сайтах Банка Рос-
сии и  самих организаций, так в  пресс-
релизе регулятора обозначена задача 
нового ресурса.

«С помощью сервиса можно аноним-
но направить информацию, включая 
подтверждающие документы, о  нали-
чии доверенностей, договоров дове-
рительного управления, родственных 
связей, неправомерного использования 

должностного положения и другие све-
дения, свидетельствующие о  том, что 
лица могут неформально определять 
принимаемые в  финансовой организа-
ции ключевые решения», – пишут в ЦБ.

Возможность анонимного обраще-
ния предполагает, что регулятор не ста-
нет отвечать на такие сообщения. Банк 
России будет проверять полученные 
сведения и  в случае подтверждения  – 
в соответствии с законом использовать 
информацию для включения таких лиц 
в  список контролирующих деятель-
ность финансовой организации.

По  словам директора департамен-
та допуска и  прекращения деятельно-

сти финансовых организаций Банка 
России Людмилы Тяжельниковой, 
«выявление скрытых собственников 
финансовых организаций будет спо-
собствовать увеличению прозрачности 
и доверия к рынку. Если реальный вла-
делец финансовой организации скры-
вает своё влияние на  её деятельность, 
это может говорить о  его нежелании 
развивать долгосрочный и устойчивый 
бизнес».

ВАЖНЫ КОРРЕКТНЫЕ НАСТРОЙКИ 

И ИНТЕРПРЕТАЦИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ

Сервис позволит Банку России полу-
чить дополнительную информацию 
для  текущего контроля за деятельно-
стью банков, страховых компаний, 
микрофинансовых и  других органи-
заций, считает директор банковских 
рейтингов НРА Константин Бороду-
лин. При этом крайне важны коррект-
ные настройки, а также интерпретация 
полученных результатов, подчеркива-
ет эксперт. Поскольку «данный сервис, 
помимо инструмента по  выявлению 
«токсичных» бенефициаров, может 
стать средством недобросовестной  



ЦБ И БЕЗ ЭТОГО СЕРВИСА ХОРОШО ЗНАЕТ, 

КТО РЕАЛЬНО КОНТРОЛИРУЕТ ТУ ИЛИ ИНУЮ 

ФИНАНСОВУЮ ОРГАНИЗАЦИЮ, НА ТО ОН 

И ЦЕНТРАЛЬНЫЙ БАНК. ПОЭТОМУ ПОЛЕЗНОСТЬ 

СЕРВИСА ВЫЗЫВАЕТ ВОПРОСЫ
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конкуренции через массовую отправку 
недостоверной информации». По мне-
нию Константина Бородулина, одним 
из  вариантов проверки поступившей 
информации из  анонимного онлайн-
сервиса является сравнение команды 
«теневого» бенефициара с  действую-
щими сотрудниками данной органи-
зации (в т. ч. тех, которые не согла-
суются с  Банком России). «Так, при 
совпадении ключевых менеджеров 
организации со списком сотрудни-
ков, ранее работавших с  предпола-
гаемым бенефициаром, полученная 
информация с  высокой вероятностью 
верна, – считает директор банковских 
рейтингов НРА.  – Необязательно, 
чтобы данные менеджеры в  настоя-
щее время находились в чёрном списке 
Банка России. C 2018 года Комиссии 
Банка России по рассмотрению жалоб 
на  решения, принятые должностны-
ми лицами Банка России, о признании 
лица не соответствующим квалифи-
кационным требованиям и  (или) тре-
бованиям к  деловой репутации, уста-
новленным федеральными законами, 
поступили 889 жалоб, из них 523 были 
удовлетворены и люди были исключе-
ны из «чёрного» списка».

ИНФОРМАЦИЯ КРУПНЕЙШИХ 

БАНКОВ ВЫЗЫВАЕТ ДОВЕРИЕ

По  мнению генерального директо-
ра АКРА Михаила Сухова, маловеро-
ятно, что новый сервис Банка России 
адресован банкам, входящим в  пер-
вую сотню, поскольку уровень доверия 
к  информации о  реальных собствен-
никах крупнейших банков достаточно 
высокий. Возможно, качество инфор-
мации банков меньшего размера вызы-
вает сомнения регулятора, поэтому 
дополнительный анализ релевантности 
предоставляемых данных может быть 
полезен для  регулятора. «Одновре-
менно, в случае подтверждения необъ-
ективности предоставляемой банком 
информации, могут быть приняты 
серьёзные меры надзорного реагирова-
ния, – подчёркивает Михаил Сухов. – На  
практике жизнь банка, нарушающего  

правила раскрытия информации о 
реальных владельцах, заканчивает-
ся плачевно по  причинам финансово-
го характера, которые, как правило, 
добросовестно не устраняются».

ПОЛЕЗНОСТЬ СЕРВИСА 

ВЫЗЫВАЕТ ВОПРОСЫ

Руководитель комитета Ассоциации 
российских банков (АРБ) по  инфор-
мационным и  интернет-технологиям, 
заместитель директора по  развитию 
бизнеса компании ОТР Константин 
Маркелов считает, что любая ано-
нимная информация может быть под-
вержена сомнению. «Во всяком слу-
чае, для  принимающей организации 
информация не должна быть аноним-
ной, нужно указывать источники, обе-
спечивая при этом их конфиденциаль-
ность, – говорит он. – Приведу пример 
из  жизни. Предположим, я  – автомо-
билист и  нарушил правила дорожно-
го движения. Кто-то снял это наруше-
ние на видео и передал в ГИБДД, после 
чего соответственно инспекция выстав-
ляет на  этом основании мне штраф. 
При этом человек, передавший данную 

информацию, мне неизвестен. Однако 
штраф я обязан выплатить. 

Я  считаю, что анонимность может 
привести к злоупотреблениям, тем более 
что это достаточно деликатная сфера».

Зампред комиссии по  цифровым 
финансовым технологиям Торгово-
промышленной палаты РФ Тимур 
Аитов считает, что в  целом нужно 
приветствовать появление ново-
го сервиса и  активность Банка Рос-
сии в  этом плане. Но здесь есть два 
момента, которые не совсем ясны. 
«Во-первых, анонимность, которая 
настораживает. Почему гражданин 
боится сообщить о себе информацию? 
Я считаю, что нужно знать, кто предо-
ставляет в  Центральный банк такого 
рода сведения, потому что заявление 
гражданина будет иметь вполне опре-
деленные последствия для  финан-
совой организации,  – подчёркивает 
эксперт. – Во-вторых, ЦБ и без этого 
сервиса хорошо знает, кто реально 
контролирует ту или иную финан-
совую организацию, на  то он и  Цен-
тральный банк. Поэтому полезность 
сервиса вызывает вопросы».   
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МИР БЕЗ ОФИСОВ
6 ключевых вызовов 2022 года в сфере бизнеса, 
аналитики и работы с данными

Текст: По материалам SAS 

Эксперты компании SAS про-

анализировали тенденции в сфе-

ре бизнеса, аналитики и  работы 

с  данными и  выделили ключе-

вые вызовы, характерные прак-

тически для  всех стран и  отрас-

лей.  Этические вопросы вокруг 

искусственного интеллекта, раз-

нообразие мошеннических схем, 

климатические риски и  ESG-

повестка, изменения в  работе 

маркетологов в  отсутствие сто-

ронних cookie, а  также новые 

корпоративные ценности, влияю-

щие на работу команд, – с этими 

вызовами в  текущем году будут 

сталкиваться организации из всех 

отраслей и по всему миру.

«Безусловно, есть и  локальная специ
фика. К  примеру, в  России острая 
нехватка кадров, с  одной стороны, 
ведёт к  созданию собственных школ 
для  подготовки и  переподготовки спе-
циалистов для  работы с  данными, а  с 
другой стороны, у  нас активно разви-
вается концепция Citizen Data Scientist, 
когда компании внедряют инструмен-

ты искусственного интеллекта с  демо-
кратичными интерфейсами, с  кото-
рыми могут работать даже конечные 
пользователи», – комментирует Миха-
ил Княжев, директор по развитию биз-
неса SAS Россия/СНГ.

ЭТИЧНЫЙ ИИ КАК НОВОЕ

КОНКУРЕНТНОЕ ПРЕИМУЩЕСТВО

ИИ распространяется повсеместно и 
постепенно становится привычным. 
Остаётся острым вопрос о  сознании 
в пределах интеллекта и этические огра-
ничения, с  которыми имеет дело ИИ 
(расизм, распознавание лиц, равенство 
полов и т.д.).

В  Еврозоне уже предложили прави-
ла для  регулирования ИИ-инициатив, 
которые призваны повысить надёж-
ность и  прозрачность бизнес-моделей. 
В  2022 году внедрение ответственного 
и более этичного ИИ станет централь-
ной частью стратегии и  инноваций 
многих компаний и  важнейшей темой 
в  разговорах с  клиентами. Компании, 
которые с самого начала интегрирова-
ли этичный ИИ в свои процессы, полу-
чат конкурентное преимущество.

Реальная ценность от ИИ приходит, 
когда мы развёртываем модели и начи-
наем использовать их в бизнес-контек-
сте, как следствие, обострится актуаль-
ность ModelOps-практики.

МОШЕННИКИ ИСПОЛЬЗУЮТ 

УЯЗВИМОСТИ В ЦЕПОЧКАХ 

ПОСТАВОК

Злоумышленники всё чаще используют 
доверительные отношения компаний с 
их поставщиками для  получения досту-
па к данным и для прямых хищений.  
Мошенничество в цепочках поставок 
не является чем-то новым, но оно ста-
нет серьёзной проблемой во всём мире  
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в 2022 году. Из-за пандемии стало мень-
ше физических проверок запасов или 
торговых залов, предприятия снизи-
ли внимание к управлению рисками для 
цепочек поставок, и мошенники пользу-
ются таким положением вещей. Аналити-
ка будет стимулировать трансформацию 
цепочки поставок, поскольку она поддер-
живает повышенное внимание к процес-
сам закупок, таким как выявление сгово-
ров на торгах и соблюдение контрактов.

ИЗМЕНЕНИЯ КЛИМАТА 

И ИХ ВЛИЯНИЕ НА ЭКОНОМИКУ

Наводнения в Германии и Бельгии, лес-
ные пожары в Греции, метели в Испа-
нии – 2021 год принёс множество сти-
хийных бедствий. В результате появил-
ся вопрос, как сделать будущее более 
устойчивым к подобным происшестви-
ям, как себя обезопасить или хотя бы 
смягчить последствия?

Изменение климата оказывает 
серьёзное влияние на  процессы кре-
дитования и  инвестиции. 22 сен-
тября 2021 года Европейский цен-
тральный банк (ЕЦБ) опубликовал 
результаты первого в  истории клима-
тического стресс-теста, применённого  

к  европейской экономике в  целом 
и  к банковскому сектору в  частно-
сти. Вывод мрачный: изменение кли-
мата может вызвать потенциальный 
крах финансовой системы из-за эффек-
та домино, если крупный игрок рынка 
объявит дефолт.

В 2022 году новые требования к рас-
крытию информации о климате и устой-
чивости вступят в силу наряду со специ-
альными нормативными актами о кли-
матических рисках в банковской сфере. 
Как следствие, будут развиваться ESG-
инициативы и  проекты по  декарбони-
зации. Это потребует обработки боль-
шого количества новых данных, разра-
ботки новых моделей, создания новых 
отчётов и  запуска новых симуляций 
в  соответствии с  новыми сценария-
ми будущего  – для  соблюдения новых 
нормативных требований и  процессов 
стратегического планирования.

ПОЛЬЗОВАТЕЛЬСКИЙ ОПЫТ 

И МИР БЕЗ COOKIE

Быстрая цифровая трансформация в 
2021 году привела к созданию гибрид-
ной модели взаимодействия с  клиен-
тами, которая меняет то, как бренды 
формируют, обеспечивают и  коррек-
тируют клиентский опыт. Добавьте 
к  этому потерю возможности рабо-
тать со сторонними файлами cookie, 
и  тогда маркетологи должны удво-
ить объём имеющихся у  них данных. 
Как следствие, смелые и масштабные 
стратегии обработки данных выйдут 
на первый план.

«Умные технологии. Захваты-
вающий опыт. Цифровое доверие.  

Автоматизация и  доставка. COVID 
ускорил переход к  экономике, осно-
ванной на цифровых технологиях, где 
потребители ожидают действительно 
индивидуализированного опыта  – и 
всё это поддерживается контекстны-
ми данными о  клиентах. В  2022 году 
продвинутая аналитика (например, 
ИИ-модели) и  автоматизированное 
принятие решений в  маркетинге ста-
нут ещё более важными для  преоб-
разования реактивного взаимодей-
ствия с  клиентами в  про-активное.  
А  к 2030 году бренды, которые не 
пошли в  этом направлении, останут-
ся позади»,  – говорит  Уилсон Радж, 
глобальный директор по  клиентской 
аналитике SAS.

CURIOSITY@WORK И НОВЫЙ 

ПОДХОД К СОЗДАНИЮ ГИБКОЙ 

РАБОЧЕЙ СРЕДЫ

Специалисты по  HR и  управлению 
персоналом говорят, что мы уже не 
вернемся к  миру, где люди постоянно 
работают в  офисе. Гибкость в  плане 
выбора места работы и  гибкий гра-
фик стали частью новой постковидной 
реальности. Новым «цементом», кото-
рый удерживает организации и  объ-
единяет людей, становится любозна-
тельность. Она влияет на  вовлечён-
ность, на  мотивацию сотрудников 
и даже на устойчивость бизнеса к раз-
ного рода потрясениям. В  текущем 
году этот тренд усилится, и  любоз-
нательность станет ещё более иско-
мым навыком, а  умение взращивать 
её в сотрудниках – важным качеством 
руководителей.  
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Десять ключевых тенденций будут определять развитие банков в пост-

ковидном мире, считают в компании Accenture. По мнению авторов от-

чета «Топ-10 банковских трендов 2022», пандемия стала своеобразной 

линией водораздела между прошлым и будущим финансового рынка. 

Каждый из  описанных ниже трендов меняет развитие отрасли и  сам 

по себе, однако вместе они представляют собой непреодолимую силу, 

которую банкам придётся учитывать в работе, уверены в Accenture.

ТОП-10 БАНКОВСКИХ ТРЕНДОВ 2022
Пандемия как водораздел между прошлым и будущим 
финансового рынка 

Текст: По материалам Accenture

1 ВСЕМ НУЖНЫ  

СУПЕРПРИЛОЖЕНИЯ 

Банки активно обсуждают построение 
супераппов: количество их упомина-
ний в годовых отчётах выросло в пери-
од с  2019 по  2021 гг. на  640%. Супе-
раппы объединяют множество ценных 
для  клиента функций в  едином интер-
фейсе. Банковские приложения имеют 
сложную структуру, однако повседнев-
ным вниманием клиента пользуют-
ся несколько основных функций: про-
верка баланса, оплата счетов, просмотр 
транзакций. По этой причине мобиль-
ный банкинг находится всего в 4–5 API 
от того, чтобы быть интегрированным 
в любую другую платформу.

В то же время список настоящих супер-
приложений пока короткий: в него вхо-
дят, например, AliPay, Amazon, PayTM 

(Индия), Kakao (Южная Корея) и  дру-
гие. В  этом году банкам предстоит сде-
лать сложный выбор: стоит ли им биться 
за продвижение собственного супераппа, 
выстраивать партнёрства с другими или 
держаться в стороне от этой гонки.

2 «ЗЕЛЁНЫЙ» –  

ХИТ СЕЗОНА

Стремительное развитие ESG-повестки 
принуждает банки срочно создавать 
механизмы получения данных и измере-
ния собственного прогресса по достиже-
нию целей устойчивого развития (ЦУР).  
По оценкам Банка Америки, для дости-
жения углеродной нейтральности тре-
буется около 150 трлн долларов сум-
марных инвестиций. Финансовым орга-
низациям предстоит принять на  себя 
новую роль защитников планеты,  

и  это потребует от  них существенных 
затрат. Однако эти вложения могут 
окупиться в долгосрочной перспективе 
в  виде мотивации сотрудников, дове-
рия клиентов, интереса инвесторов 
и лояльного отношения регуляторов.

3 ИННОВАЦИИ  

ВОЗВРАЩАЮТСЯ  

       В ПОВЕСТКУ

Традиционные банки теряют свой вес 
в экономике: с 2009 по 2021 гг. их доля 
в ВВП США сократилась с 4,6% до 3,85%. 
При этом финтех-компании и альтерна-
тивные финансовые игроки продолжа-
ют отвоевывать потребителей и  нара-
щивать свою капитализацию. Цифро-
визация стала необходимостью, однако 
сам по  себе перевод процессов в  цифру 
не может обеспечить дифференциацию 
услуг банка и поддерживать рост выруч-
ки. Из-за этого банкам придётся твор-
чески переосмыслить, в  каких именно 
операциях и  предложениях инновации 
создадут наибольшую ценность для кли-
ентов. Банки не только пересматривают 
традиционные взгляды на сервисы и кли-
ентские сегменты, но и открывают новые 

ТОП-10



март 2022 НАЦИОНАЛЬНЫЙ БАНКОВСКИЙ ЖУРНАЛ 51банки и бизнес

банки и бизнес

коллаборативные бизнес-модели. Всё 
чаще они рассматривают собственные 
технологии как новый продукт и потен-
циально новый источник доходов.

4НЕВЕРОЯТНЫЕ  

ПРИКЛЮЧЕНИЯ  

       БАНКОВСКИХ КОМИССИЙ

Политика банков по отношению к рас-
чёту платы за услуги менялась неодно-
кратно. В конкурентной борьбе с повсе-
местным предложением бесплатного 
обслуживания банки были вынуждены 
перейти от  относительно прозрачных 
тарифов к  запрятыванию комиссий  – 
через пени за задержку платежа, начис-
ления по  овердрафтам и  так далее. 
К  2022 году растущая конкуренция 
и  прозрачность цифровых технологий 
подталкивают банки и  финтех-ком-
пании снова пересмотреть подход: все 
комиссии должны снова стать просты-
ми и понятными. А новые предложения 
для клиентов, напротив, ещё чаще ста-
нут фокусироваться на помощи в опти-
мизации издержек и принятию финан-
совых решений в интересах клиентов.

5 ЦИФРОВОЙ МОЗГ ПОЛУЧИТ  

ЗАБОТЛИВОЕ СЕРДЦЕ

С 2018 по 2020 годы доверие клиентов 
к банкам снизилось: лишь 29% (против 
43% двумя годами ранее) респондентов 
полностью доверяли банку в  вопросах 
долгосрочного финансового благопо-
лучия. Одна из причин в том, что банки 
перестали очно разговаривать с  клиен-
том. В  2022 году банки ищут способы 
вернуться к разговорам по существу. Их 
задачи  – восстановить эмпатию в  ком-
муникации с клиентом и более глубоко 
понимать финансовые и  эмоциональ-
ные обстоятельства, чтобы восстано-
вить лояльность. 

«Для нашего рынка этот тренд осо-
бенно актуален. Большинство бан-
ков инвестирует в  развитие чат-ботов 
и  голосовые ассистенты для  взаимо-
действия с  клиентами, делая ставку 
на  технологии искусственного интел-
лекта, и из-за этого человеческий ком-
понент теряется. Как сделать роботов  

достаточно человечными, научить их 
ориентироваться на конкретного потре-
бителя с  его личными потребностями 
и  особенностями коммуникации  – это 
интересный вызов»,  – комментиру-
ет Мария Гусева, директор практики, 
стратегии и  консалтинга для  финансо-
вого сектора в России и Казахстане.

6 ЦИФРОВЫЕ ВАЛЮТЫ  

ВЗРОСЛЕЮТ

К концу 2021 года исследования в обла-
сти ЦВЦБ ведут 78 стран мира: 6 из них 
уже запустили собственные цифровые 
валюты и не менее 17 находятся в про-
цессе их пилотирования. Например, 
в  Швейцарии и  Сингапуре ЦВЦБ уже 
пилотируются для трансграничных пла-
тежей, а  проект в  Китае по  розничной 
ЦВЦБ уже охватил более 140 млн поль-
зователей с  объёмом операций более 
9,5 млрд долларов США. Дальнейший 
фокус развития цифровых валют  – 
в  определении конкретных сценариев 
применения, где они смогут дать макси-
мальный экономический эффект.

«И Россия, и  Казахстан уже суще-
ственно продвинулись в  проработке 
темы национальных розничных циф-
ровых валют. В  этом году появятся 
результаты пилотирования цифрового 
рубля и  новых пилотных эксперимен-
тов с цифровым тенге, которые опреде-
лят перспективы внедрения розничных 
цифровых валют на  рынках региона 
и  продемонстрируют первые возмож-
ности их использованиями банками», – 
отмечает Мария Гусева.

7 СМАРТ-ОПЕРАЦИИ  

СОКРАЩАЮТ УЧАСТИЕ  

      ЧЕЛОВЕКА ДО НУЛЯ

Банки подошли к  черте, где участие 
человека в операциях не нужно. Напри-
мер, технологии речевого и  текстово-
го анализа уже помогают выполнять 
работу во много раз быстрее и точнее. 
От  60 до  70% процентов оперативных 
задач при выдаче кредита уже можно 
сократить за счёт перевода справок 
о  доходах и  других документов в  уни-
фицированный вид.

8 ПЛАТЕЖИ СТАНОВЯТСЯ  

УНИВЕРСАЛЬНЫМИ

По  мнению глобальных аналити-
ков Accenture, следующая револю-
ция в платежах станет следствием раз-
вития открытых сетей. Потребители 
уже считают само собой разумеющим-
ся, что они могут платить и  получать 
деньги в любом месте и в любое время. 
Отрасль уже на грани того, чтобы дать 
им возможность платить любым удоб-
ным им способом. Регуляторы под-
талкивают рынок к  устранению огра-
ничений на  доступные для  потреби-
теля методы платежа, как, например, 
в  Китае и  Индии, и  к использованию 
единых стандартов.

Развитие открытых платёжных 
инфраструктур  на  уровне стран или 
даже регионов, как в  Европе, будет 
катализатором изменений и  обеспе-
чит лучшую связь между инвестициями 
и инновациями.

9 БАНКИ СНОВА ИЩУТ  

ВОЗМОЖНОСТИ ДЛЯ РОСТА

За последние 11 лет ежегодное количе-
ство банковских слияний и  поглоще-
ний сократилось на 43% – с 1400 в 2010 
году до 800 в 2021 г. В 2022 году, когда 
многие клиенты уже устали от  пан-
демийных ограничений, банки снова 
начинают поиск перспективных игро-
ков как на домашних рынках, так и за 
рубежом. 

10 ВОЙНА ЗА ТАЛАНТЫ  

ОБОСТРЯЕТСЯ

Острая нехватка экспертов в  обла-
сти технологий, инженерии, дан-
ных и  безопасности усиливается ещё 
более обширной проблемой: тради-
ционная привлекательность банков 
как лучших работодателей иссякла. 
Дистанционный и  гибридный фор-
маты работы привели ведущие банки 
к выводу, что необходим совершенно 
иной образ мышления и  стиль рабо-
ты. Банкам придётся воспринимать 
работу с талантами в качестве одного 
из  ключевых компонентов операци-
онной модели.  



Проблема мисселинга финансовых продуктов в России имеет систем-

ный характер. В свою очередь, защита прав потребителей включает 

как реактивные методы, то есть работу с жалобами и обращениями, 

так и превентивные методы, то есть выявление потенциально недо-

бросовестных практик продаж с  последующим внесение поправок 

в нормативные акты. В условиях жёсткой конкуренции между одно-

родными финансовыми продуктами агенты предпочитают продавать 

клиентам тот инструмент, который приносит им больше прибыли, а не 

тот, который наилучшим образом удовлетворяет потребности кли-

ентов. Ситуацию может изменить закрепление на  законодательном 

уровне конкретной специализации за каждым финансовым продук-

том, считает наш постоянный эксперт, автор «Рейтинга сберегатель-

ных продуктов NBJ» Артём ГАНИЧЕВ.

Артём ГАНИЧЕВ, эксперт NBJ: 

НЕОБХОДИМО ТРАНСФОРМИРОВАТЬ 
СИСТЕМУ СБЕРЕЖЕНИЙ ГРАЖДАН – 
ТРЕБУЕТСЯ РАССТАНОВКА ПОНЯТНЫХ 
АКЦЕНТОВ НА ЗАКОНОДАТЕЛЬНОМ УРОВНЕ
Текст: Артём Ганичев, эксперт, автор «Рейтинга сберегательных продуктов NBJ» 

Президент РФ Владимир Путин расста-
вил приоритеты: повышение благосо-
стояния и качества жизни людей – глав-
ная цель общенациональных планов 
России1. Для  достижения обозначен-
ной задачи, прежде всего, необходимо 
сформировать целостную систему при-
умножения средств граждан. Уже реа-
лизован определённый пакет мер: уде-
ляется большое внимание финансовой 
грамотности населения (в т.ч. школь-
ников), Центробанк оперативно публи-
кует всевозможные реестры недобро-
совестных участников финансового 
рынка, непрерывно повышаются тре-
бования к раскрытию информации обо 
всех существенных параметрах финан-
сового инструмента, вводятся «перио-
ды охлаждения» и т.д.

При этом наиболее остро стоит 
вопрос о  необходимости реформы 

в  сфере регулирования и  налогообло-
жения с целью закрепления за каждым 
финансовым продуктом конкретной 
специализации. Немаловажным пара-
метром является намеренное стимули-
рование ответственного долгосрочного 
накопления. Отсутствие внятной спе-
циализации порождает мисселинг, то 
есть «впаривание» наиболее выгодных 
для  продавца продуктов, как правило, 
социально уязвимым слоям населения 
(студенты, пенсионеры, «синие ворот-
нички», инвалиды).

Первым шагом видится законода-
тельное разделение финансовых продук-
тов (именно инструментов для размеще-
ния клиентских средств) на «рисковые» 
и  «сберегательные». Маркировка «сбе-
регательный продукт» должна вызы-
вать эмоциональную связку в  головах 
потребителей, что их денежные средства 
полностью защищены в  независимости 
от рыночной конъюнктуры, цен на нефть, 
направления ветра. Далее дискуссион-
ным видится вопрос фиксации переч-
ня «сберегательных» инструментов.  

Осмысленным решением представляет-
ся следующий список:

1 Банковские продукты (нако-
пительный счёт, вклад). Наибо-

лее консервативные финансовые сбере-
гательные инструменты. Эффективны, 
преимущественно, для  краткосрочных 
накоплений (см. подробнее Рейтинг сбе-
регательных продуктов 2021 NBJ).

2 Инвестиционные продукты  
(розничные паевые инвести-

ционные Фонды  – ОПИФ, БПИФ). 
Фонды денежного рынка и облигацион-
ные стратегии на корзину ценных бумаг 
инвестиционного рейтинга (исключи-
тельно российские эмитенты). В общем 
случае инвестиционный процесс  повто-
ряет размещение клиентских средств 
на банковском вкладе. Однако налого-
обложение доходов по  Фондам явля-
ется более либеральным на  средне 
и  долгосрочных горизонтах. Результа-
том является потенциально большая 
доходность по сравнению с банковски-
ми инструментами на  обозначенных 
сроках размещения средств.

1. Указ Президента Российской Федера-

ции от 21.07.2020 № 474 «О национальных 

целях развития Российской Федерации  

на период до 2030 года»
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СТРАТЕГИЯ РАЗВИТИЯ СЕГМЕНТА СБЕРЕЖЕНИЯ В РФ

3 Страховые продукты (НСЖ). 
По  сравнению с  инвестицион-

ными и  банковскими сберегатель-
ными продуктами также включа-
ют страховую защиту жизни и  здо-
ровья Клиента, важность наличия 
которой кратно повышается на  

Инструмент
Вклад 

(накопительный 
счет)

Паевые фонды 
(ОПИФ, БПИФ) 

НСЖ

Горизонт эффективного 
размещения средств    

До 1,5 лет 2–3 года  Более 3 лет

Налогообложение
Минимальный  
налог  
(ст. 214.2 НК РФ)

Отсутствие налога при инве-
стициях более 3 лет (ст. 219.1 
НК РФ), иначе 13% на прирост 
капитала (ст. 214.1 НК РФ)

Отсутствие 
налогообложения дохода

Налоговые вычеты Нет
2,5% от ежегодной суммы 
взноса (макс срок – 3 года, 
макс взнос – 1 млн руб./год)

5,0% от ежегодной суммы 
взноса (макс срок – без  
ограничений, макс взнос –  
1 млн руб./год)

Защита капитала (на зако-
нодательном уровне)

Да Да Да

Ликвидность (досрочное 
полное (частичное) изъ-
ятие средств)

Потеря процентов Потеря налоговой льготы 
(ст. 219.1 НК РФ)

Нет потерь*

Особая социальная  
значимость

Нет Нет
Страхование жизни  
и здоровья Клиента

Дох-ть при текущей КС 
(годовых)

8,5–9,0% 10,5–11,5% 11,5–12,5%

Прогнозируемая чистая 
ежегодная доходность 
(спред к КС)**

- 0,5–1,0% + 1–2% + 2–3 %

Портрет Клиента 25 лет + 30 лет + 35 лет +

 Реализовано          Не реализовано

Требование по 100% защите капитала по вновь  

заключаемым полисам НСЖ вступает в силу в марте 2022  

(Указание ЦБ РФ 5968-У). Требование не распространяет-

ся на полисы со страховой премией 1,5 млн руб. и более,  

а также на полисы с условием об уплате страховой премии 

в рассрочку в течение 7 и более лет.

КС – ключевая ставка

ПОЯСНЕНИЯ:

1. Банковские продукты (накопи-

тельный счёт, вклад). Текущие регу-

лирование и  налогообложение пол-

ностью соответствуют предлагаемой 

специализации инструмента в  каче-

стве эффективного продукта для кра-

ткосрочных накоплений.

долгосрочных горизонтах накопле-
ний. Необходимо компенсировать 
плату за страховку налоговыми льго-
тами. В  сухом остатке выиграют обе 
стороны: Клиент застрахован и полу-
чает рыночный консервативный 
доход; Государство, в случае тяжелой  

болезни/смерти гражданина, застра-
ховано от  необходимости дополни-
тельного финансирования.

Таким образом, Стратегия разви-
тия сегмента сбережения в РФ деком-
позируется на следующие составные 
части:

* в случае досрочного изъятия средств для финансирования социальных 

трат (лечение, обучение, улучшение жилищных условий, приобретение 

автомобиля и т.п.)

** для суммы сбережений до 1 млн руб. с учётом налоговых вычетов

Налоговый вычет выплачивается ежегодно на сумму инвестированных 

средств по состоянию на 31.12. Досрочное изъятие средств не лишает 

Клиента фактически начисленных (выплаченных) налоговых вычетов  

за прошлые календарные периоды.

2. Инвестиционный продукты (роз-

ничные паевые инвестиционные фон-

ды  – ОПИФ, БПИФ). Налоговая льгота 

в размере 2,5 % призвана, прежде все-

го, компенсировать затраты Клиентов 

на оплату инфраструктурных расходов 

Фонда. При этом национальная эко-

номика привлекает длинные деньги 

с  минимальной спекулятивной состав-

ляющей (в отличие от  ИИС). Средний 

срок инвестиций в ПИФах, как правило, 

превышает 2 года в силу особенностей 

продукта. Немаловажным фактором 

является профессиональное управле-

ние средствами граждан в совокупно-

сти с  законодательным требованием 
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по  диверсификации активов. Это ми-

нимизирует потери средств Клиентов 

вследствие неопытности, принятия им-

пульсивных самостоятельных инвести-

ционных решений.

Важным элементом является соз-

дание системы страхования средств 

граждан по аналогии с банковскими 

вкладами. На данный момент, в силу 

закона (пп.2 п.7 ст.51 ФЗ-156 «Об ин-

вестиционных фондах») запрещены 

гарантии будущей эффективности 

Фонда. Однако экстраполяция прак-

тики страхования средств на паевые 

фонды возможна. Требуется лишь 

установить дополнительные требо-

вания к  составу активов таких Фон-

дов. В результате, страховая защита, 

вероятно, обойдется дешевле, чем 

размер отчислений в  систему стра-

хования вкладов. Это в  свою оче-

редь повысит привлекательность 

Фондов за счёт гарантии возврата, 

как минимум, 100% первоначально 

инвестированного капитала.

3. Страховые продукты (НСЖ). 

Налоговая льгота в  размере 5,0 % 

призвана компенсировать не только  

комиссию за управление средствами, 

но и  затраты на  страхование жизни 

и  здоровья Клиента. Очевидно, что 

потенциальными потребителями фи-

нансового продукта с  горизонтом 

размещения средств более 3 лет яв-

ляются зрелые люди. Таким образом, 

кратно повышается запрос как на по-

вышенную доходность по  сравнению 

с более короткими сроками инвести-

рования, так и на страхование допол-

нительных рисков.

В  марте 2022 года вступает в  силу 

Указание ЦБ РФ № 5968-у, которое, 

в  частности, устанавливает требова-

ние по 100 % возврату средств Клиен-

там по  риску дожития. Это означает, 

что в  конце срока действия полиса 

страхователь, как минимум, получит 

доходность не менее 0 %. Откровенно 

говоря, малопривлекательный тезис, 

однако раньше не было и такой гаран-

тии. Законодательная защита сбере-

жений населения  – давно назревшая 

общенациональная потребность.

Чем длиннее горизонт размеще-

ния средств, тем выше вероятность 

спроса на досрочное изъятие средств 

в силу обстоятельств непреодолимой 

силы (например, болезнь, рождение 

детей, покупка недвижимости и т.д.). 

Важнейшим элементом привлечения 

средств граждан в  долгосрочные 

инструменты сбережения является 

высокая ликвидность средств. С дру-

гой стороны, в  силу особенностей 

инвестиционного процесса, любое 

непредвиденное изъятие средств  – 

это дополнительные комиссии и, 

в случае неблагоприятной рыночной 

конъюнктуры, дисконт к  рыночной 

цене активов. Следовательно, нало-

говая льгота также частично призва-

на компенсировать дополнительные 

расходы по  обеспечению ликвидно-

сти средств при возврате по первому 

требованию Клиента. Симметрично, 

предлагается установить перечень 

событий, которые могут быть ос-

нованием для  досрочного изъятия 

(частичного/полного) средств без 

потерь. К  таким событиям целесоо-

бразно отнести социально-значимые 

траты: на  лечение, приобретение 

недвижимости, автомобиля, оплата  

образования.

Особый акцент следует установить 
на признании неэффективности действу-
ющей модели ИИС на брокерских счетах 
в  качестве инфраструктуры для  привле-
чения долгосрочных розничных инве-
стиций. Уровень налогового вычета 
(Тип А – 13%, макс. сумма – 52 000 руб.) 
порождает скорее асимметрию в  сфере 
здоровой конкуренции финансовых про-
дуктов, при этом средства граждан зача-
стую инвестируются в  ценные бумаги 
иностранных эмитентов. Соответствен-
но, национальная экономика оплачивает 
рост инвестиций в зарубежные, в некото-
ром смысле, конкурентные экономики. 
В то же время граждане самостоятельно 
осуществляют инвестиции, что автома-
тически означает, в  большинстве своём, 
отсутствие специальных навыков и зна-
ний. Результатом является совершение 
большого количества хаотичных сделок  
(т.н. «эффект толпы»). Это несёт двойную 

дозу негативных последствий: с  одной 
стороны граждане тратят часть своих сбе-
режений на  комиссии брокеров, с  дру-
гой – повышается волатильность финан-
сового рынка. Текущая логика ИИС, 
скорее, стимулирует не долгосрочные 
инвестиции, а  «заморозку» денежных 
средств на брокерском счёте на 3 года.

Трансформация налоговых льгот 
является значимой частью зало-
га успеха в  формировании привыч-
ки долгосрочного инвестирования 
и  ответственного потребления. Пред-
лагаемый налоговый манёвр (табли-
ца) снижает расходную часть бюдже-
та, устраняет асимметрию в распреде-
лении налоговых поступлений. В свою 
очередь, высвободившиеся ресур-
сы разумно направить на  критически 
важные направления  – пенсионное 
обеспечение граждан, медицинское 
обслуживание.

Чтобы добиться видимого прогрес-
са в сфере повышения благосостояния 
населения необходимо трансформи-
ровать систему сбережений граждан. 
Это требует расстановки понятных 
акцентов на законодательном уровне. 
Важность вопроса повышается в усло-
виях взросления населения: согласно 
половозрастной пирамиде РФ моло-
дежи (25–35 лет) в предстоящее деся-
тилетие будет становится всё меньше 
(7,1% в  2021   4,9% в  2031), а  зре-
лых Клиентов (40–50 лет) всё боль-
ше (6,9%   8,3%). Видится разумным 
во главу угла поставить Гражданина 
и его потребность сберечь заработан-
ное. Это должно послужить отправ-
ной точкой в трансформации регули-
рования в  сегменте сберегательных 
продуктов.   

Дата подготовки материала: 21.02.2022
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БЕЗОПАСНОСТЬ

Современные угрозы, которым подвержены банки, можно назвать мульти-
векторными. Это означает, что части атаки поступают по различным кана-
лам и  активируются только совместно, поэтому для  их выявления необ-
ходимо сопоставлять параметры и   события информационной безопасно-
сти одновременно с  нескольких источников: с  рабочих станций, сетевых 
устройств и серверов. Для сопоставления (корреляции) этого массива дан-
ных используются специальные средства защиты информации, которые 
называются SIEM-системы мониторинга и  анализа событий информацион-
ной безопасности. Рассказывает Александр ГЕРМАН, инженер RuSIEM.

На  первый взгляд целесообразность 
установки SIEM неочевидна. Пери-
метр она не защищает – зачем тратить 
деньги на  систему и  персонал, кото-
рый с  ней работает? Однако надеять-
ся только на  антивирус или межсете-
вой экран (firewall)  – большая ошиб-
ка. Любое средство защиты имеет свои 
недостатки, любое из них можно обой-
ти. Поэтому система защиты и  безо-
пасности должна быть комплексной, 
включающей решения безопасности 
различных классов и  уровней. Компа-
нии среднего размера уже есть смысл 

задуматься о сигнатурном анализе тра-
фика и выявлении паттернов, сигнали-
зирующих об  угрозах, разграничении 
доступа к ресурсам, антиспаме и анти-
фишинге, а также о поведенческом ана-
лизе объектов, которые пользователи 
скачивают из интернета или получают 
по почте. И, соответственно, о том, как 
мониторить и  анализировать посту-
пающую в  результате отработки этих 
процессов информацию. 

Межсетевой экран  – вещь в  хозяй-
стве, безусловно, нужная, однако его 
одного для анализа сетевой активности 
недостаточно. Он умеет «держать и  не 
пущать», в  то время как суть любой 
SIEM-системы заключается имен-
но в  анализе и  сопоставлении инфор-
мации, полученной из  специализи-
рованных ИБ- и  неспециализирован-
ных ИТ-решений, и  выявлении угроз.  
Она объединяет устройства в  единую 
консоль, получает их события и  сопо-
ставляет их с  данными других систем, 

Александр ГЕРМАН, RuSIEM: 

АНАЛИЗ СЕТЕВОЙ АКТИВНОСТИ
С ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ SIEM-СИСТЕМ – 
ПОЧЕМУ НЕ FIREWALL?
Текст: Александр Герман, инженер RuSIEM
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которые с  сетью могут быть вообще 
не связаны. К  примеру, если система 
обнаружения вторжений срабатывает 
на фишинг или что-то ещё, что не явля-
ется серьёзным инцидентом, и  одно-
временно с  этим на  рабочей станции 
обычного пользователя запускается 
процесс от имени учётной записи адми-
нистратора сети  – это уже основание 
подозревать кибератаку. 

Пример. Сотрудники компании, рабо-
тающие удалённо, авторизуются на 
своих рабочих станциях через VPN. 
Этот процесс состоит из  двух эта-
пов: пользователь заходит в  сеть 
через VPN и затем отправляет запрос 
на подключение к своей рабочей стан-
ции. SIEM коррелирует эти события. 
И  если пользователь зашёл на  рабо-
чую станцию, не подключившись зара-
нее через VPN, то SIEM расценивает 
это как угрозу того, что в сеть проник 
посторонний. Вероятно, компьютер 
заражён и  учётная запись использу-
ется злоумышленником. Установлен-
ные в  компании стандартные меж-
сетевые экраны этой связи не про-
слеживают, а  SIEM-система как раз 
умеет это делать. Последние полтора 
года в связи с переходом на удалённую 
работу подобные ситуации участи-
лись, это актуальные угрозы, за кото-
рыми необходимо следить.
Если вам нужен анализ поведе-

ния устройств и  пользователей,  – то 
этого от  межсетевых экранов ждать 
точно не стоит – в отличие от некото-
рых SIEM-систем, которые умеют соби-
рать статистику нормального поведе-
ния устройств в сети и регистрировать 
аномалии трафика или пользователей, 
которые сами по себе не являются вре-
доносными, но показывают нетипич-
ное поведение. Если компьютер поль-
зователя в  какой-то момент вместо 
типичного соединения 100 килобит/
сек.  начинает генерировать трафик 
500 кило-бит/сек. – это само по себе не 
преступление. Но поскольку это суще-
ственно выше обычной статистики, 
возникает подозрение, что, возможно, 
происходит утечка данных.

Пример. Бухгалтер компании работа-
ет в 1С каждый день с 10:00 до 20:00. 
Система «знает», что это его стан-
дартный рабочий день, стандартная 
логика поведения.  Однажды подклю-
чение к 1С с его компьютера происхо-
дит в 2 часа ночи. Причём подключе-
ние идет по  не типичному для  этой 
активности протоколу. И  то, и  дру-
гое – нетипичная для данного пользо-
вателя или устройства модель пове-
дения, которую SIEM-система видит 
и вычленяет на основе логов и анализа 
сетевого трафика и  событий инфор-
мационных систем.
Межсетевые экраны отслеживают 

трафик исключительно между интерне-
том и  внутренней сетью организации. 
Внутренний трафик они, как правило, 
не видят. Но SIEM, кото-рая интегри-
руется с  конечными точ-ками, может 
его увидеть и включить в общий поток 
анализируемых данных. Причём всё 
это будет в единой консоли с основной 
информацией о сетевом трафике, полу-
ченной с межсетевого экрана. 

Более того  – правильно настроен-
ная SIEM может увидеть даже ано-
мальное взаимодействие устройств 
внутри сети, чего периметровые сред-
ства защиты не заметят. Такое взаи-
модействие может указывать на нали-
чие злоумышленника и его перемеще-
ние внутри сети либо  на инсайдерский 
взлом, когда один сотрудник полу-
чает доступ к  устройству или данным 
другого сотрудника. То есть система 
может отслеживать внутренний взлом, 
если написать соответствующие пра-
вила корреляции или правила выяв-
ления аномалий и  разграничить их 
по пользователям.

Пример из  жизни. В  банке есть сег-
ментация клиентов, условно, на  VIP 

и супер-VIP. Правила доступа к базам 
настроены так, что менеджеры 
супер-VIP имеют возможность посмо-
треть клиентскую базу любого сег-
мента. У супер-VIP падают продажи, 
они заходят в  клиентскую базу VIP 
и  начинают их обзванивать  – пере-
манивают  клиентов у своих же. Под-
разделение VIP может гипотетиче-
ски дать запрос не ИТ-специалистам, 
которые настраивали доступ (и, воз-
можно, находятся в  стратегическом 
альянсе с супер-VIP), а адресовать его 
сотрудникам по информационной без-
опасности. Они посмотрят, кто поль-
зовался доступом к базе в SIEM, кото-
рая автоматически собирает эту 
информацию.
Последнее, что хотелось бы отме-

тить – к вопросу о том, зачем нужно 
тратить ресурсы на  SIEM. Актуаль-
ные угрозы и  современные атаки 
обнаружить крайне сложно. Проводя 
аналогии с компьютерными играми – 
враг уже не таранит стену на  танке, 
а  культурно покупает дубликат про-
пуска на  черном рынке. Обнаружить 
подделку сможет только тот, кто 
знает, как устроен город и где искать 
злодея. В  ИТ то же самое  – нужно 
обучать SIEM, писать гибкие прави-
ла корреляции и подстраивать систе-
му под  параметры организации. Да, 
разработчики SIEM-систем периоди-
чески выпускают обновления, вклю-
чающие основанные на  наиболее 
актуальных угрозах правила. Одна-
ко у  каждого заказчика свои осо-
бенности инфраструктуры, и  найти 
на  рынке единое решение, которое 
идеально подходило бы под  потреб-
ности заказчика, не получится. Любая 
SIEM требует «подгонки по  фигуре». 
Однако усилия того стоят.   
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ИНФОРМАЦИОННАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ

Для финансовой отрасли один из  важнейших вопросов  – это безопас-
ность ИТ-разработок. Компания Test IT  занимается разработкой и  разви-
тием системы управления тестированием программных продуктов. CEO  
Евгений ХАФИЗОВ отвечает на вопросы NBJ.

NBJ:  Насколько ваши разработки 

соответствуют требованиям информа-

ционной безопасности для банков? Что 

является гарантом высокой степени 

безопасности использования системы 

в финансовой отрасли?

Е. ХАФИЗОВ: Для  крупных клиентов, 
в  частности, ИT-департаментов бан-
ковской сферы, вопрос информацион-
ной безопасности крайне важен и может 
быть блокирующим фактором для  вне-
дрения любого программного продукта. 

Часто безопасность ПО представляет-
ся неким набором невидимых для поль-
зователя функций, которыми система 
должна обладать. Однако правильнее 
было бы сказать, что безопасность опре-
деляет не то, что должно делать про-
граммное обеспечение, а  что программ-
ное обеспечение делать не должно. 

российскому законодательству в  обла-

сти импортозамещения. Насколько 

важен, по  вашему мнению, вопрос 

импортозамещения в сфере ИТ? Как вы 

оцениваете перспективы вашего про-

дукта в этой связи?

Е. ХАФИЗОВ: Процесс импортозаме-
щения даёт дополнительный стимул 
развития для  российских разработок. 
Увеличивает объём доступного рынка 
для  отечественных вендоров и  позво-
ляет инвестировать больше средств 
в  развитие программных продуктов. 
Это относится и  к Test IT  – первой 
системе управления тестированием 
в реестре отечественного программно-
го обеспечения. 

С  точки зрения перспектив, мы 
видим, что для многих крупных компа-
ний «импортонезависимость» является 
дополнительным критерием для приня-
тия положительного решения о внедре-
нии Test IT. Поэтому политика импор-
тозамещения даёт нам дополнительный 
импульс для ещё более стремительного 
охвата рынка Российской Федерации. 

Важно, что в  первую очередь мы 
делаем ставку на  развитие функци-
ональности и  повышение удобства 
работы инженеров по  тестированию 
для  свободной конкуренции с  между-
народными вендорами в области управ-
ления качеством. В первую очередь нас 
внедряют не из-за политики импорто-
замещения, а  потому, что мы предо-
ставляем качественный и  уникаль-
ный продукт. Я считаю, что это важно, 
и  каждый производитель программ-
ных продуктов должен стремиться 
создавать лучшие решения не только 
в России, но и в мире.  

Евгений ХАФИЗОВ, Test IT: 

«ОШИБКИ В ПО НЕОБХОДИМО 
ОБНАРУЖИВАТЬ НА СТАДИИ 
РАЗРАБОТКИ И ТЕСТИРОВАНИЯ»
Текст: Виктор Петров

В  нашей системе существует гиб-
кая система ролей: пользователю могут 
быть доступны только те функции 
и модули, к которым он имеет отноше-
ние. Это обеспечивает высокую степень 
внутренней безопасности. Что каса-
ется внешней безопасности, то наше 
ПО устанавливается в закрытый контур 
и управляется на серверах клиента.

Именно поэтому мы уделяем боль-
шое внимание не только развитию 
функциональности, но и  нефункцио-
нальным требованиям. В процессе раз-
работки мы используем лучшие прак-
тики и  следуем основным принципам 
безопасности ПО: конфиденциаль-
ность, целостность и доступность. 

В  любом программном обеспече-
нии содержатся дефекты. Вопрос толь-
ко в их критичности. Чем позже дефект 
будет обнаружен, тем дороже он обой-
дётся компании. Но можно обеспе-
чить высокий уровень безопасности 
и качества как раз с помощью правиль-
но выстроенных процессов поддерж-
ки и контроля качества цифровых про-
дуктов. Такие процессы обеспечивают 
обнаружение ошибок на  стадии раз-
работки и тестирования, до попадания 
их к пользователю. К слову, это как раз 
основная задача нашей системы управ-
ления тестированием – Test IT.

NBJ:  Программный продукт Test IT 

состоит в  Едином реестре отече-

ственного программного обеспечения 

при Минкомсвязи РФ и  соответствует  
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В конце прошлого года психолог Мария ГАГАРИНА представи-

ла научному сообществу результаты своего исследования «Долго-

вое поведение представителей разных поколений до и после нача-

ла пандемии COVID-19». Редакции NBJ оно показалось весьма акту-

альным и  своевременным. Главный редактор Станислав КОМАРОВ 

встретился с автором и выяснил, в чём же заключаются эти самые 

«поколенческие» нюансы.

NBJ:  Мария Анатольевна, в  чём вы 

видели цель своего исследования?

М.ГАГАРИНА:  Нам было интересно 
посмотреть, как изменилось долговое 
поведение россиян  – представителей 
разных поколений  – в  период панде-
мии COVID-19. Почему решили изучить 
именно долговое поведение? То, в какой 

Мария ГАГАРИНА, доцент Депар-

тамента психологии и развития 

человеческого капитала, Финан-

совый университет при Прави-

тельстве Российской Федера-

ции; ассоциированный научный 

сотрудник лаборатория соци-

альной и экономической пси-

хологии Института психологии 

РАН. Кандидат психологических 

наук, доцент.

СПРАВКА

степени люди готовы брать в долг, давать 
в долг и возвращать долг, является хоро-
шим индикатором изменений, происхо-
дящих в обществе, и отражает настрое-
ния и  ожидания относительно будуще-
го. Пандемия COVID-19 оказала очень 
серьёзное влияние не только на  раз-
ные сферы жизни в  настоящем (рабо-
ту, учёбу, доход, потребление и  т.п.),  

но и привела к пессимистическим настро-
ениям, а  также росту неопределённости 
относительно нашего будущего.

NBJ:  Зачем вам понадобилось раз-

бивать респондентов на  несколько 

поколений?

М.ГАГАРИНА:  Теория поколений при-
надлежит американским ученым Н.Хоуву 
и  В.Штраусу. Согласно данной теории, 
поколение  – это группа людей, рождён-
ных в  определённый период (около 20 
лет) и  в годы своего становления испы-
тавших влияние одних и тех же истори-
ческих и  социальных событий и, следо-
вательно, имеющих похожую систему 
ценностей, убеждений и  образа жизни. 
Поскольку не все события, произошед-
шие в  США и  являющиеся значимы-
ми для  разных поколений американ-
цев, совпадают со значимыми события-
ми в  других странах, теория поколений 
не является универсальной и  нуждает-
ся в адаптации. Тем не менее, сама идея 
смены поколений была поддержана 
исследователями по всему миру. Вот при-
мер поколений в России: беби-бумеры – 
рождённые с 1944 по 1968 г., поколение 
X – рождённые с 1969 по 1984 г., поколе-
ние Y (миллениалы) – с 1985 по 1999 г., 
поколение Z – рождённые после 2000 г.
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Текст: Станислав Комаров

ЦИФРОВЫЕ МИГРАНТЫ И АБОРИГЕНЫ
Мария ГАГАРИНА: Готовность брать и давать в долг является 
хорошим индикатором изменений, происходящих в обществе



NBJ:  В  чём различие их поведения 

в «эпоху Covid 19»?

М.ГАГАРИНА:  Изменение уровня дохо-
дов, необходимость адаптации к измене-
нию привычного ритма жизни, вынуж-
денный переход в  онлайн неодинако-
во сказались на  представителях разных 
поколений. Это связано с  различием 
в уровне владения цифровыми техноло-
гиями, психологических ресурсах, отно-
шении к  деньгам, здоровью, потребле-
нию и т.п. К переходу в онлайн-формат 
обучения, работы, общения и  экономи-
ческих транзакций «цифровые абориге-
ны» (поколения Y и Z) изначально были 
готовы лучше, чем «цифровые имми-
гранты» (поколения беби-бумеров и X)

NBJ:  Какие взаимосвязи вы обна-

ружили?

М.ГАГАРИНА:  В  основном в  связи 
с  ухудшением материального положе-
ния после начала пандемии COVID-19 
люди стали в большей степени готовыми 
к заимствованию и в меньшей – к одал-
живанию и исполнению обязательств.

Эти изменения наблюдаются у пред-
ставителей поколений беби-бумеров, 
X и  Y, что может быть связано с  тем, 
что они в  большей степени вовлечены 
в экономические отношения, чем пред-
ставители поколения Z. Меньшие пере-
живания по поводу сокращения дохода 
у последних связано с их ведущей дея-
тельностью  – они учащиеся, а  значит, 
скорее всего, находятся на обеспечении 
родителей или других членов семьи.

Различия в реакции разных поколе-
ний на  пандемию сводятся к  отличию 
поколения Z от более старших поколе-
ний. Представители поколения Z про-
демонстрировали большую готовность 
справиться с  последствиями панде-
мии, больший оптимизм и  веру в  спо-
собность защитить себя и  близких, 
а  также меньший страх перед зараже-
нием и меньшие переживания по пово-
ду экономических последствий панде-
мии. Меньший страх заражения коро-
навирусом у  молодёжи, по  сравнению 
с  людьми более старшего возраста, 

был связан с тем, что во время первой 
и  второй волн сообщалось, что моло-
дежь вообще не подвержена заболева-
нию COVID-19, и  только с  появлени-
ем нового дельта-штамма вируса стало 
очевидно, что молодые не только могут 
заболеть коронавирусом, но и  иметь 
тяжелые осложнения. 

В целом, чем сильнее страх ухудше-
ния экономической ситуации вслед-
ствие COVID-19, тем ниже готовность 
как к  заимствованию, так и  к одалжи-
ванию. Готовность выполнять долго-
вые обязательства связана с использо-
ванием эффективных способов совла-
дания с  пандемией и  сопереживанием 
пострадавшим от неё. Наличие страхов 
понижает, а вера в себя и других людей, 
как способных справиться с  пандеми-
ей, повышает готовность давать деньги 
в долг и исполнять свои обязательства.

NBJ:  Ваше исследование было опу-

бликовано в  конце прошлого года. 

За это время, на ваш взгляд, ситуация 

изменилась?

М.ГАГАРИНА:  Ситуация с  пандеми-
ей изменилась, мы в  какой-то степе-
ни, научились с  этим жить: достигну-
ты успехи в  лечении, профилактике, 
люди смогли адаптироваться к  работе 
и учёбе онлайн. Однако ресурсы, кото-
рые используют для  адаптации пред-
ставители разных поколений – разные. 

NBJ:  Абстрагируясь от  результатов 

исследования, какие ещё характерные 

социальные и  психологические черты 

вы бы отметили в финансовом поведе-

нии россиян?

М.ГАГАРИНА:  Беби-бумеры  – это 
поколение, сформировавшееся на таких 
событиях, как победа в  Великой Оте-
чественной войне, покорение кос-
моса, заставшее период «очередей». 
Это поколение характеризуют как 
людей, которые считают, что тяжёлая 
работа и  жертва  – это цена, которую 
нужно платить за успех. Беби-буме-
ры живут, чтобы работать. Это люди, 
ориентированные на  цель, лояльные  

и  принимающие иерархические отно-
шения на рабочем месте. Ценности сво-
боды имеют для  них меньшее значе-
ние, чем для представителей поколений 
X и  Y. Представители этого поколения 
очень хорошо понимают слово «надо», 
и им не требуются объяснения – почему 
и  зачем. Психологическими ресурсами 
этого поколения являются работоспо-
собность, оптимизм и ответственность.

Поколение X или, как некото-
рые его называют, «забытое поколе-
ние», выросло во время появления 
технологий в  повседневной жизни 
и  глобальных изменений. Зарубеж-
ные авторы считают, что поколение 
X лучше образованно, чем преды-
дущее поколение беби-бумеров, но 
менее образованно, чем поколение Y 
и  поколение Z. Представители поко-
ления X были свидетелями того, как 
их родители приносили жертвы ради 
своих компаний и, как следствие, 
они развили поведение (а не ценно-
сти) независимости, устойчивости 
и адаптивности сильнее, чем у преды-
дущих поколений. В  отличие от  тру-
долюбивых бумеров, которые живут, 
чтобы работать, они работают, чтобы 
жить и смотреть на мир с небольшим 
цинизмом и  недоверием. Поколение 
X желает ощущения принадлежности 
и  командной работы, самостоятель-
ности, предпринимательства и  гиб-
кости. Психологическими ресурсами 
этого поколения являются терпели-
вость, жизнелюбие и чувство долга.

Поколение Y, или поколение Мил-
лениалов, в  начале своей жизни было 
знакомо с  миром цифровых техноло-
гий. Это поколение, как и поколение Z, 
были названы «цифровыми аборигена-
ми», в отличие от прошлых поколений 
«цифровых иммигрантов». Что касает-
ся системы ценностей, то на  рабочем 
месте представители поколения Y высо-
ко ценят свободу. Они готовы отвечать 
за порученное дело и его качественное 
выполнение, но не принимают на себя 
обязательства по соблюдению того, что 
не кажется им важным. Психологиче-
скими ресурсами являются активность, 
креативность и целеустремлённость.
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Поколение Z  – первое поколение, 
которое выросло в мире Интернета, их 
мировоззрение было сформировано 
в условиях быстрого доступа и распро-
странения информации.

NBJ:  Раз уже речь в нашем интервью 

зашла о  разных поколениях (бэби-

бумеры, X, Y, Z) можно ли составить 

короткий психологический портрет 

представителя каждого из них в части 

финансового поведения?

М.ГАГАРИНА:  Беби-бумеры  – это 
поколение, представители которо-
го не склонны расплачиваться банков-
ской картой, избегают пользования 
банкоматами и  платёжными термина-
лами, предпочитая «постоять в  оче-
реди и  пообщаться с  реальным чело-
веком». Во время пандемии они значи-
тельно сократили покупку товаров как 
в обычных, так и в интернет-магазинах,  

по сравнению с поколениями X и Y, за 
исключением предметов первой необ-
ходимости (продукты питания, сред-
ства гигиены и лекарства), приобрета-
емых в традиционных магазинах.

«Цифровые аборигены» (пред-
ставители Y и  Z)  – оправдывают своё 
название и  в экономическом поведе-
нии.  Для них естественно пользовать-
ся банковскими картами, покупать 
товары онлайн, бесконтактная оплата, 
кэшбэк и т.п. 

NBJ:  В одном из исследований на схо-

жую тему утверждалось, что в слож-

ных ситуациях россияне более склон-

ны одалживать у близких людей, чем 

обращаться в кредитную организацию 

или МФО. В чём причины?

М.ГАГАРИНА:  Популярность нефор-
мального кредитования можно объяс-
нить как экономическими факторами –  

неразвитостью рынка финансо-
вых услуг, ужесточением требова-
ний к процедуре предоставления бан-
ковских кредитов, низким уровнем 
финансовой грамотности и  дохода 
населения, а  также низким уровнем 
доверия к микрофинансовым органи-
зациям, так и культурными – сложив-
шимися традициями и  стереотипами. 
Заём у  родственников может являть-
ся осознанной стратегией, выбран-
ной на  основании таких характери-
стик займа, как отсутствие процентов, 
гибкие сроки погашения, отсутствие 
документов, и, к  сожалению, воз-
можность невозврата. Другой вопрос, 
почему люди дают деньги в долг? Что 
ими движет? Вариантов много  – это 
и  желание помочь, и  чувство вины, 
за то, что живут лучше других, и даже 
желание обрести власть над  тем, кто 
тебе должен. Этот вопрос заслуживает 
отдельной публикации.   
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ИССЛЕДОВАНИЕ

СОВМЕСТНЫЙ ПРОЕКТ АССОЦИАЦИИ РОССИЙСКИХ БАНКОВ, 
НАЦИОНАЛЬНОГО ИССЛЕДОВАТЕЛЬСКОГО ИНСТИТУТА ДОВЕРИЯ, 
ДОСТОИНСТВА И ПРАВА (НИИ ДДП) И НАЦИОНАЛЬНОГО БАНКОВСКОГО ЖУРНАЛА

ЧИТАЙТЕ В СЛЕДУЮЩИХ 
НОМЕРАХ В РАЗДЕЛЕ 
«БАНКИ И ОБЩЕСТВО» 
БЛОК МАТЕРИАЛОВ

АНАЛИЗИРУЯ 
«СЕГОДНЯ», 
ГОВОРИМ 
И ДУМАЕМ 
О БУДУЩЕМ

 ЧТО СЕГОДНЯ ПРОИСХОДИТ С БАНКАМИ, 
КЛИЕНТАМИ

 КАК ОСУЩЕСТВЛЯЕТСЯ ГОСПОДДЕРЖКА
 НАСКОЛЬКО ЗАЩИЩЕНЫ САМИ БАНКИ  
И ИХ КЛИЕНТЫ 

 ИЗМЕНИТСЯ ЛИ КУЛЬТУРА ПОТРЕБЛЕНИЯ



Знаете ли вы, что обычно дарят детям – ребятам с ограниченными воз-

можностями или сиротам – благотворители? Какие подарки они при-

носят/присылают в  какой-нибудь детский дом или реабилитацион-

ный центр? Список невелик: игрушки, сладкие наборы, иногда айфо-

ны. В этом списке, к сожалению, «нулевое место» занимают книги. Это 

во времена Советского Союза считалось, что книга – лучший подарок. 

Сегодня это – редкий подарок в прямом смысле слова. А между тем, 

именно книг – хороших и разных – так не хватает порой детям, которых 

опекают благотворители.

ДЕТСКАЯ КНИГА – РЕДКИЙ ПОДАРОК
Текст:  Татьяна Панина, Исполнительный директор Национального банковского клуба

Эти четыре книги я  увидела в  одном 
из московских реабилитационных цен-
тров, где проходят лечение дети с диа-
гнозом ДЦП  – на  тумбочке в  палате 
десятилетнего Коли Исаева. Лежать 
здесь ему предстояло долго, он привёз 
сюда из дома вместе с любимым план-
шетом и  эти книги. «Чтобы не ску-
чать», – пояснила его мама. Он читал их 
сам, давал читать другим ребятам. Раз-
решил полистать их и мне. «45 необыч-
ных лиц» – было написано на обложке. 
В одной книге были «лица» животных, 
во второй рассказывалось об  истории 
привычных нам вещей – ведь было же 
время, когда ещё не изобрели шнурки, 
джинсы, кукол и коньки! Третья книж-
ка – самая популярная в этих стенах – 
была о здоровье и медицине, а четвёр-
тая – о деньгах. Чуть ли не после каж-
дой познавательной истории можно 
было наткнуться и  на смешной дет-
ский анекдот. 

Но самым непривычным и  удиви-
тельным было другое: эти книги напи-
сала бабушка, а  все рисунки сделали 

журналы «Работница», «Крестьянка», 
«Региональная Россия», в газете «Аргу-
менты и факты». Лауреат премии Союза 
журналистов Москвы. Сегодня коман-
дировки, пресс-конференции и  интер-
вью у неё в прошлом, всё время занима-
ют внуки. Ну, и книги, конечно.

внуки – двойняшки Аня и Петя. Конечно,  
мне захотелось познакомиться с  авто-
ром и  побеседовать о  том, как появи-
лись на  свет эти книги. Знакомьтесь, 
Тамара Виркунен  – профессиональный 
журналист. Работала корреспондентом 
и  обозревателем в  таких изданиях, как 
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NBJ:  Рисунки в  ваших книгах очень 

забавные, позитивные. Каждый мини-

рассказ начинается стихотворным 

заголовком. Как и  когда появилась 

эта идея? 

Т. ВИРКУНЕН:  Когда у  нас в  семье 
появились малыши  – двойняшки Аня 
и  Петя,  – то всё время стало посвяще-
но внукам: так случилось, что здоровье 
Анечки, её развитие потребовало особо-
го подхода и большого внимания – врачи 
поставили девочке диагноз ДЦП, спасти-
ческая диплегия. Для тех, кто «не в теме», 
поясню: у девочки сохранный интеллект, 
но при этом поражены спастикой левая 
рука и левая нога. Для того, чтобы мини-
мизировать эти поражения, нужно очень 
много заниматься: лечебная гимнасти-
ка, массажи, арт-терапия. Обычно дети-
двойняшки стараются подражать друг 
другу. Так было и в нашем случае. В пять 
лет Петя увлёкся рисованием, и  Аня не 
хотела отставать от  брата. Вот это мы 
и решили использовать.

 
NBJ:  Расскажите, как вы начали писать 

книги вместе с детьми и для детей? Как 

шла работа, как выбирались темы?

Т. ВИРКУНЕН:  Сначала я рассказывала, 
к примеру, о том, как перелётные птицы 
находят дорогу домой, а  потом ребя-
та «сочиняли», каким будет рисунок. 
Договорились: что чувствуют – пусть то 
и  нарисуют. Как говорится, «я худож-
ник – я так вижу». Дети с удовольстви-
ем взялись за дело. Конечно, им не 
всегда удавалось достичь «портретно-
го сходства» с  реальными животными. 
Но нарисованный их рукой слон, безус-
ловно, похож на  слона, жук  – на  жука, 
рыбу тоже ни с кем не перепутаешь. Не 
все рисунки получались сразу, особен-
но у Ани. Но постепенно она стала рисо-
вать всё лучше и  лучше. Первая наша 
книга – «45 необычных лиц рыб, зверей, 
насекомых и птиц» – вышла в 2013 году.  
Внукам в  ту пору было 5 лет. Спустя  
1,5 года вышла вторая  – «45 необыч-
ных лиц брюк, шнурков и  прочих 
вещиц». Потом третья – «45 необычных 
лиц йода, шприца, пилюль и  лакриц»  

и  четвёртая, про деньги  – «45 необыч-
ных лиц разных денежных единиц». 

Темы выбирались, исходя из  того, 
какие вопросы задавали дети. Соглас-
но некоторым источникам, маленькие 
«почемучки» 5–6 лет задают взрос-
лым несколько десятков вопросов 
в  день! Этот проект как бы рос вместе 
с  детьми: если пяти- или шестилетне-
му человеку интересно, как живёт вер-
блюд или бобёр, то семилетний уже 
задумывается, откуда что взялось  – 
футбольный мяч и школьная линейка, 
кто изобрёл велосипед, джинсы, куби-
ки Лего и  куклу Барби. Когда детям 
исполнилось девять, стал очевиден их 
интерес к  медицинской тематике, осо-
бенно у  Ани  – почему врачи всегда 
одеты в белый халат, что было написа-
но в  самом первом рецепте, как быть, 
если разбился градусник, кто и  зачем 
изобрёл рентгеновский аппарат, йод 
и  зелёнку, как правильно полоскать 
горло. Ну, а  когда дети стали более 
самостоятельными, стало понятно, что 
нужно рассказать им про деньги: почему 
копилка для монет всегда в форме свин-
ки, и  зачем на  биржу пришли медведи 
и  быки. А  ещё о  том, кто и  зачем изо-
брел банкомат, чьи портреты печата-
ют на деньгах, как распознать финансо-
вую пирамиду и интернет-мошенников, 
а также придумать надёжный пин-код.

NBJ:  Где можно купить ваши книги? 

Т. ВИРКУНЕН:  Мой ответ вас удивит: 
нигде. Только у автора. Я издала книги за 
свой счёт. Естественно, вынуждена сама 
их реализовывать  – бываю на  детских 
районных праздниках, в детских театрах, 
школах. Уже в двух школах Москвы эти 
книги используют как дополнительные 

пособия к основным учебникам по пред-
мету «Окружающий мир» в  начальной 
школе. Но особенно они востребованы 
в  реабилитационных центрах  – здесь, 
наверное, действует принцип примера. 
Ребята с ограниченными возможностя-
ми смотрят картинки и понимают: «Эти 
книжки нарисовала девочка, у которой 
такие же проблемы, как у меня. Значит, 
и  я смогу». Это очень мощный посыл 
не только для больных детей, но и для 
их родителей, которые каждый день 
ведут «домашние занятия». Благотво-
рительные фонды, которые опекают 
детей с  диагнозом ДЦП, наверняка не 
откажутся от такого подарка для своих 
подопечных: это и благотворительный 
фонд газеты «Аргументы и  факты», 
существующий уже много лет – «АиФ-
Доброе сердце»; и  Благотворитель-
ный фонд «Шаг вместе» Гоши Куцен-
ко, и  фонд «Галчонок», среди учреди-
телей и  попечителей которого актёры 
Юлия Пересильд, Марина Александро-
ва, Дмитрий Хрусталёв, Пётр Налич.  

NBJ:  Так как, на  ваш взгляд, можно 

снова сделать книгу лучшим подарком?

Т. ВИРКУНЕН:  Ответ простой: пода-
рить ребенку книгу. Международный 
день дарения книг – один из самых моло-
дых праздников в календаре. Он появил-
ся в 2012 году по инициативе основатель-
ницы сайта детской книги в США Эмми 
Бродмур. Сегодня эта инициатива про-
должает находить всё новых энтузиастов 
и  участников во всём мире. Продвиже-
нию книжного праздника способствова-
ла поддержка известных авторов, бло-
геров и  детских писателей. Празднуется 
этот день и в России. Взрослые открыва-
ют для себя радость дарения…   

Уважаемые благотворители! С  автором этих детских книг  – Тамарой 

Виркунен  – по  вопросу закупки можно связаться, написав по  адресу 

tvirkunen@yandex.ru. Эти книги с  удовольствием примут в  дар благотво-

рительные фонды, опекающие детей с диагнозом ДЦП (см. выше), детские 

больницы и реабилитационные центры, региональные библиотеки – выбор 

за вами. Один комплект, состоящий из 4-х книг, стоит 1000 рублей. У автора 

есть в наличии всего 150 комплектов. Подарите их детям!
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Присоединяйтесь к нам! Уверены, что вам есть чем поделиться с широкой аудиторией! 
Интервью в профессиональной студии и публикация в уважаемом журнале – 

отличный способ рассказать о себе и своей компании целевой аудитории
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