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РЫНОЧНАЯ КОНЪЮНКТУРА

РЫНОЧНАЯ КОНЪЮНКТУРА

В  результате политики Центробанка (ЦБ) 
по оздоровлению рынка банковский сек-
тор значительно поредел: впервые за 
долгое время в России насчитывается ме-
нее 500 кредитных организаций. Послед-
ний раз схожее количество кредитных 
организаций было зафиксировано еще в 
1990 году. Курс на зачистку банковского 
сектора был взят мегарегулятором в 2013 
году, когда Эльвира Набиуллина сменила 
в кресле председателя  ЦБ Сергея Игна-
тьева. В отличие от своего предшествен-
ника, которого за нерешительность в рас-
чистке отрасли публично раскритиковал 
президент России Владимир Путин, Эль-
вира Набиуллина активно приступила к 
решению этой задачи. Сначала мишенью 
регулятора стали небольшие и средние 
банки, которых массово лишали лицен-
зий. Наиболее урожайным с точки зре-
ния числа жертв выдался 2016 год, когда 
рынок недосчитался почти 100  банков. 
Со временем количество отзываемых ли-
цензий пошло на спад, но при этом на-
ступила очередь более заметных игроков. 
Самым крупным пострадавшим от курса 
ЦБ стал банк «Югра», входивший в топ-30 
по размеру активов. Решение ЦБ лишить 
банк лицензии для многих стало неожи-
данностью: до этого кредитные организа-
ции такого размера эта участь обходила 
стороной.

Дополнительную нервозность на рын-
ке создала прошлогодняя санация сразу 
трех кредитных организаций из топ-15 
— банка «Открытие», Промсвязьбанка и 
Бинбанка. На них сейчас тестируют но-
вую модель финансового оздоровления, 
при которой за спасение проблемных 
кредитных организаций отвечает Фонд 
консолидации банковского сектора при 
ЦБ. Участники рынка увидели в этом тре-
вожный сигнал: фактически регулятор и 
надзорщик по совместительству стал еще 
и весомым игроком на банковском рынке.

Принятие решения об отзыве лицензии 
или санации далеко не всегда является 
прозрачным для участников рынка, за-
мечает младший директор по банковским 
рейтингам агентства «Эксперт РА» Люд-
мила Кожекина. Например, были случаи, 
когда объем необходимых вливаний в 
санируемый банк со стороны санатора 
превышал потенциальные расходы на вы-
платы вкладчикам в рамках системы стра-
хования вкладов, отмечает эксперт. 

ЛИЦЕНЗИЯ НА УБИЙСТВО В  феврале 
госпожа Набиуллина объявила о завер-
шении основной работы по оздоровлению 
банковской системы. Однако эксперты 
считают, что о стабилизации рыночной 

ситуации пока говорить не приходится. 
«Оздоровление банковского сектора счи-
тать завершенным еще преждевременно, 
поскольку с 2013 года доля убыточных 
банков с неэффективной бизнес-моде-
лью выросла с 10 до 25%. В связи с этим 
в 2018 году мы ожидаем ускорения темпа 
отзыва лицензий»,— сказано в докладе 
рейтингового агентства «Эксперт РА». 
По мнению аналитиков агентства, в теку-
щем году рынок могут покинуть не менее 
60  кредитных организаций, включая пять 
банков из топ-50. Уменьшения числа игро-
ков на банковском рынке ожидают и в рей-
тинговом агентстве Fitch. В прошлом году 
специалисты агентства прогнозировали, 
что в ближайшие четыре года количество 
кредитных организаций упадет вдвое — 
с 600 до 300.

Процесс переконцентрации клиентских 
и кредитных портфелей не закончился и 
вряд ли закончится в ближайшее время, 
уверен источник BG на рынке. «В теории в 
любом банке может достаточно динамич-
но увеличиться количество плохих долгов 
и сократиться база прибыльности, комис-
сионного дохода»,— предупреждает он. 

Людмила Кожекина считает, что в зоне 
риска могут оказаться банки, ведущие 
рискованную кредитную политику с не-
адекватным уровнем резервирования и 
кэптивные банки со слабым корпоратив-
ным управлением. Также с проблемами 
могут столкнуться кредитные организации 
с повышенной зависимостью бизнеса от 
одного источника дохода, узкой группы 
клиентов либо экономической конъюнкту-

ры отдельного региона или отрасли, гово-
рит эксперт. 

Тем временем доцент факультета фи-
нансов и банковского дела РАНХиГС 
Юрий Твердохлеб полагает, что в зоне 
риска находятся системные банки. По его 
словам, несмотря на то, что они демон-
стрируют стабильную динамику, инфор-
мация, позволяющая оценить их положе-
ние, зачастую отсутствует. Кроме того, 
выросли риски для средних банков, кото-
рые кредитуют пострадавшие от санкций 
отрасли экономики, замечает он.

Если введут какую-то весомую ответ-
ственность за соблюдение антироссий-
ских санкций, то в зоне риска с точки 
зрения невозможности существования в 
таких условиях окажутся «дочки» запад-
ных банков, добавляет аналитик портала 
banki.ru Вадим Тихонов.

НАДЗОРНАЯ ВЕРТИКАЛЬ Долгое время 
курс Центробанка обходил стороной бан-
ковский сектор Петербурга — лицензии в 
основном отзывались у небольших регио-
нальных кредитных организаций за преде-
лами топ-300. Единственным исключени-
ем из правила оказался разве что банк  
«Фининвест», который перед прекраще-
нием работы входил в число 200 крупней-
ших кредитных организаций. В отношении 
более крупных игроков мегарегулятор так 
же, как и на федеральном уровне, следо-
вал стратегии санации. За последние не-
сколько лет такая участь постигла Балтий-
ский банк, Балтинвестбанк, а также банки 
«Таврический» и «Советский».  ➔ 16

ПОД ГОСУДАРЕВЫМ  
ОКОМ ЗАЧИСТКА БАНКОВСКОГО СЕКТОРА, ИНИЦИИРОВАННАЯ 
ЦЕНТРОБАНКОМ, НЕ ТОЛЬКО ПРИВЕЛА К ИЗБАВЛЕНИЮ РЫНКА  
ОТ БОЛЬШОГО ЧИСЛА НЕУСТОЙЧИВЫХ ИГРОКОВ, НО И ЗАПУСТИЛА 
ПРОЦЕСС ОГОСУДАРСТВЛЕНИЯ ОТРАСЛИ. УЧАСТНИКИ РЫНКА 
ОЖИДАЮТ, ЧТО КОНСОЛИДАЦИЯ СЕКТОРА В РУКАХ ГОСУДАРСТВА 
ПРОДОЛЖИТСЯ, А ВЛАДЕЛЬЦЫ КРЕДИТНЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ  
ВСЕ ЧАЩЕ БУДУТ ЗАДУМЫВАТЬСЯ О ВЫХОДЕ ИЗ БИЗНЕСА. КОНСТАНТИН КУРКИН

КОЛОНКА РЕДАКТОРА

КРЕДИТ НЕДОВЕРИЯ
Ситуация на банковском секторе 
развивается по всем канонам луч-
ших образцов голливудского кино, в 
котором нарастающее напряжение 
соседствует с полной непредска-
зуемостью сюжета. Крупные бан-
ки, которые еще недавно казались 
слишком большими, чтобы упасть, 
терпят крах, и к ним выстраиваются 
очереди из вкладчиков, а владель-
цы топовых банков сами просят ре-
гулятора о санации. 

Атмосфера тревожного ожида-
ния, царящая на рынке, подрывает 
и без того не слишком высокий уро-
вень доверия к банковской системе 
в целом и частным игрокам в част-
ности. Теперь среднестатистический 
россиянин дважды подумает, пре-
жде чем доверить деньги коммер-
ческой кредитной организации. Го-
раздо надежнее будет отнести свои 
накопления в государственные бан-
ки, которые на этом фоне выглядят 
оплотом стабильности. Правда, не 
столько из-за своей эффективно-
сти, сколько из-за того, что государ-
ство наперекор всем обстоятель-
ствам всегда придет им на помощь. 
Госбанки охотно эксплуатируют эти 
настроения, не упуская возмож-
ности лишний раз подчеркнуть, кто 
является их собственником. Недав-
но на это обратила внимание Феде-
ральная антимонопольная служба, 
предложившая запретить банкам 
использовать в рекламе информа-
цию об участии государства в капи-
тале. 

Борьба за руку и сердце клиен-
та частным бизнесом фактически 
проиграна. Выдерживать лобовую 
конкуренцию с государственными 
игроками по цене им становится все 
сложнее, а выход в новые ниши су-
лит не только новые возможности, 
но и таит серьезные риски. Те, у кого 
получится это сделать, вероятно, 
смогут удержаться на плаву, а на 
место их менее удачливых коллег 
по цеху, скорее всего, придет го-
сударство. Де-факто этот процесс 
уже запущен, свидетельством чего 
является прошлогодний переход 
под крыло Центробанка в рамках 
санации сразу трех топовых кредит-
ных организаций (банка «Открытие», 
Промсвязьбанка, Бинбанка). В  тео-
рии сразу после оздоровления бан-
ки будут проданы частным инвесто-
рам, но найдется ли кто-либо, кроме 
связанных с государством игроков, 
чтобы их купить,— большой вопрос. 

КОЛОНКА РЕДАКТОРА
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РЫНОЧНАЯ КОНЪЮНКТУРА

15 ➔ Между тем петербургские банкиры 
предполагают, что волна отзыва лицензий 
скоро докатится и до Санкт-Петербурга. 
Помимо общих причин, связанных с не-
эффективной бизнес-моделью, участни-
ки рынка ожидают ужесточения подхода 
регулятора к местным банкам. Дело в 
том, что в апреле надзор за кредитными 
организациями Северо-Запада был пере-
дан от Северо-Западного главного управ-
ления ЦБ к службе текущего банковского 
надзора. Эти изменения стали частью 
реформы Банка России по созданию над-
зорной вертикали, в ходе которой эти 
функции от территориальных управлений 
мегарегулятора переходят в центральный 
аппарат ЦБ. Перераспределение полно-
мочий заместитель председателя ЦБ Оль-
га Полякова объяснила необходимостью 
исключить влияние региональных адми-
нистраций на решения территориальных 
управлений мегарегулятора. «Никаких 
двойных толкований отныне быть не долж-
но. Такого рода обстоятельства, присут-
ствовавшие, к сожалению, в деятельности 
наших надзорных подразделений, долж-
ны быть исключены»,— цитировали СМИ  
госпожу Полякову. 

Смену отношений между центром и ре-
гионами ознаменовали и кадровые пере-
становки в руководстве управления ЦБ 
по федеральному округу. В феврале свой 
пост начальника Северо-Западного глав-
ного управления ЦБ оставила Надежда 
Савинская, которая работала в структу-
рах мегарегулятора с советских времен 
и стояла у истоков формирования петер-
бургского банковского рынка.

Смена руководства территориального 
управления Банка России и централиза-
ция надзора являются важными индикато-
рами изменений, отмечает один из петер-
бургских банкиров. «Ранее представители 
ЦБ на уровне региона могли дать мотиви-
рованное суждение относительно фор-
мирования резервов. Но после того как 
функции по аудиту и оформлению всех 
документов стали управляться из центра, 
влиять на решение, жить банку или нет, 
будет достаточно сложно. В этих условиях 
питерское лобби будет чувствовать себя 
не очень хорошо»,— отмечает петербург-
ский топ-менеджер. Ужесточения тре-
бований к резервам банки средней руки 
фактически не смогут себе позволить, до-
бавляет собеседник BG. «Для этого соб-
ственный капитал должен быть абсолютно 
космическим»,— поясняет он. 

Если надзор за банками территориаль-
ными управлениями был непрозрачным 
и связанным с определенными уступка-
ми, которые делал регулятор, это может 
привести к уходу с петербургского рынка 
ряда игроков, прогнозирует другой участ-
ник рынка. Согласно подсчетам агентства 
«Эксперт РА», в текущем году из-за сла-
бой кредитоспособности лицензию могут 
потерять не менее десяти петербургских 
банков.

ТАЮЩАЯ МАРЖА По мере ухода с рын-
ка все новых и новых игроков конкуренция 
за их клиентскую базу будет ужесточать-
ся. По факту война за привлечение ка-
чественных заемщиков уже вовсю идет. 
Одним из наиболее ярких примеров явля-
ется ипотечный рынок, где уровень ставок 
в последнее время регулярно обновляет 
рекорды. Так, в марте средневзвешенная 
ставка по ипотечным жилищным кредитам 
в рублях составила 9,64%. Такой уровень 
ставок позволяет банкам наращивать вы-

дачу ипотеки, но расплачиваться за это 
приходится маржинальностью. Ставки по 
ипотеке сейчас по рентабельности в луч-
шем случае нулевые для банков, расска-
зывает участник банковского рынка. 

Оказывает давление на маржиналь-
ность банковского сектора и низкая ин-
фляция. «Когда инфляция 20%, спрятать 
операционные издержки очень легко, 
добавив 2–3%, и ставка не очень сильно 
изменится. Когда мы находимся в низко-
инфляционном режиме, заложить опе-
рационные издержки в маржу и низкую 
процентную ставку уже невозможно»,— 
констатировал в своем прошлогоднем вы-
ступлении на Международном финансо-
вом конгрессе глава Минэкономразвития 
Максим Орешкин. 

Процентная маржа на российском бан-
ковском рынке превышает 4%, но если 
убрать госбанки, этот показатель упадет 
ниже 3%, оценивает Павел Самиев, управ-
ляющий директор Национального рей-
тингового агентства. Госбанки захватили 
значимую часть высокомаржинальных 
сегментов — и средние и небольшие бан-
ки не выдерживают конкуренции с ними, 
говорит эксперт.

Вариантов ответа на падение маржи у 
кредитных организаций не так уж много. 
Один из них — планомерное снижение из-
держек. Оптимизация затрат для кредит-
ных организаций, в частности, происходит 
за счет сокращения филиальной сети. 
Это позволяет банкам сократить издерж-
ки на аренду офисов и персонал. Соглас-
но данным ЦБ, в период с мая 2017 года 
по май 2018 года количество офисов и 
операционных касс сократилось почти на 
две тысячи — с 33,1 до 31,3 тыс. единиц. 
Судя по всему, тенденция по сокращению 

филиальной сети банков будет набирать 
обороты, и обслуживание клиентов все 
больше будет переходить в дистанцион-
ные каналы. Согласно прогнозу, который 
несколько лет назад давали в ЦБ, в тече-
ние десяти лет количество банковских от-
делений уменьшится вдвое. 

Помимо этого, банки предпринимают 
попытки компенсировать снижение мар-
жи за счет увеличения комиссионных до-
ходов. К примеру, кредитные организации 
постепенно начинают теснить на страхо-
вом рынке агентов. Если в 2015 году на 
банковский канал продаж приходилась 
примерно четверть продаж, то в 2016 году 
эта цифра возросла до 35,2%, сказано в 
исследовании НАФИ. Наиболее активно 
банки продают страхование финансовых 
рисков, жизни, имущества физлиц, а так-
же страхование от несчастных случаев. 

ТЯЖЕЛАЯ НОША Складывающиеся об-
стоятельства вынуждают владельцев бан-
ковского бизнеса задуматься о его про-
даже. «Небольшие банки с ограниченной 
клиентской базой становятся обузой для 
акционеров: издержки растут, маржа па-
дает, и бизнеса в этом все меньше и мень-
ше. Для акционеров это либо убыточный 
бизнес, который нужно постоянно поддер-
живать либо продавать»,— рассказывает 
господин Самиев. Банковский бизнес ста-
новится все более низкомаржинальным 
и высокорискованным, и в этой ситуации 
желание продать бизнес понятно, согла-
шается топ-менеджер петербургского 
банка.

Однако в условиях сокращающейся 
маржи владельцам банков становится не 
так просто найти покупателя. «Сейчас 
банки вообще никому не нужны. Маржи-

нальность банковского бизнеса падает, 
любой банк стоит меньше капитала»,— от-
мечает собеседник на банковском рынке.

С проблемами при поиске инвесторов 
для санируемых кредитных организаций, 
вероятно, столкнется и ЦБ. За счет их про-
дажи мегарегулятор надеется компенсиро-
вать существенную часть затрат на финан-
совое оздоровление. Но далеко не факт, 
что эти планы воплотятся в жизнь. Пока-
зательный в этом отношении пример — 
банк «Глобэкс» и Связь-банк, которые на-
ходились на санации у Внешэкономбанка. 
Санацию первого кредитная организация 
завершила еще в 2009 году, второго — в 
2011 году, но с тех пор на кредитные ор-
ганизации так и не нашлось покупателей.

По мнению Павла Самиева, на рынке 
существует ограниченное число банков, 
которые могут быть интересны россий-
ским частным инвесторам. Иностранные 
банковские группы также не смотрят на 
Россию как на интересный рынок из-за 
высокого госсектора и снижающейся 
маржи, констатирует он. 

НАВЫКИ КОНЦЕНТРАЦИИ Следствием 
политики ЦБ стал процесс огосударст-
вления банковской системы, который 
идет полным ходом. Учитывая, что банк 
«Открытие», Промсвязьбанк и Бинбанк 
как минимум на время перешли в разряд 
государственных, в десятке крупнейших 
кредитных организаций по размеру ак-
тивов, по оценке портала banki.ru, при-
сутствуют лишь три частных банка — Мо-
сковский кредитный банк, Альфа-банк и 
Юникредит-банк.

Проводимая зачистка банковского сек-
тора и санации привели к тому, что доля 
госучастия в банковском секторе с 2015 
по 2017 год выросла более чем на 10% и 
достигла 70%, говорит аналитик инвести-
ционно-управляющей компании QBF Де-
нис Иконников. Данная ситуация чревата 
снижением эффективности управления, 
что может отпугнуть инвесторов, опасает-
ся он.

«Желанный это эффект или не очень, 
но за годы упомянутой зачистки суще-
ственно выросла концентрация активов 
на крупнейших банках, среди которых 
крупнейшие игроки, принадлежащие или 
контролируемые государством»,— согла-
шается Вадим Тихонов. Пять лет назад 
число госбанков в топ-50 не превышало 
десяти, а сейчас с учетом санируемых их 
уже вдвое больше, утверждает эксперт.

Согласно прогнозу Аналитическо-
го кредитного рейтингового агентства 
(АКРА), сложившаяся структура банков-
ской системы сохранится на горизонте 
минимум трех-четырех лет. «Сохранение 
существенной доли банковской системы 
в государственной собственности связа-
но с рисками неэффективности сектора 
и его более высокой чувствительности к 
неблагоприятным изменениям операцион-
ной среды»,— ожидают сотрудники АКРА.

Впрочем, негативные последствия ого-
сударствления банковской системы оче-
видны не всем. «Не вижу в этом каких-то 
проблем для банковской системы, осо-
бенно в части ограничения конкуренции, 
так как сегодня не та ситуация, когда 
малое участие государства в ней может 
помочь. Мы знаем стадии экономического 
развития экономики ряда стран, и в не-
которых секторах экономики часто даже 
значительная доля государства может 
быть полезна и эффективна»,— резюми-
рует Юрий Твердохлеб из РАНХиГС. n

ПО МНЕНИЮ ГЛАВЫ ЦЕНТРОБАНКА ЭЛЬВИРЫ НАБИУЛЛИНОЙ, ОСНОВНАЯ РАБОТА ПО ОЗДОРОВЛЕНИЮ БАНКОВСКОГО СЕКТОРА 
ЗАВЕРШЕНА
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«СОВРЕМЕННЫЙ БАНКИНГ — ЖЕСТКИЙ  
ЗАБЕГ» БАНКОВСКИЙ РЫНОК ПЕРЕЖИВАЕТ БОЛЕЗНЕННУЮ ТРАНСФОРМАЦИЮ, 
СВЯЗАННУЮ СО СТРЕМИТЕЛЬНЫМ РАЗВИТИЕМ ЦИФРОВЫХ ТЕХНОЛОГИЙ  
И ПАДАЮЩЕЙ МАРЖИНАЛЬНОСТЬЮ. ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ПРАВЛЕНИЯ БАНКА «УРАЛСИБ» 
КОНСТАНТИН БОБРОВ РАССКАЗАЛ КОРРЕСПОНДЕНТУ BG МИХАИЛУ КУЗНЕЦОВУ  
О ПРЕИМУЩЕСТВАХ УНИВЕРСАЛЬНОЙ БИЗНЕС-МОДЕЛИ И ОБЪЯСНИЛ, ЧЕМ СИТУАЦИЯ  
НА РЫНКЕ ПОХОЖА НА БОКСЕРСКИЙ ПОЕДИНОК.

BUSINESS GUIDE: Что сейчас происходит с 
«Уралсибом»? Чем ситуация отличается 
от того, что было год назад, например?
КОНСТАНТИН БОБРОВ: Основные моменты, 
которые касались работы с проблем-
ными активами, согласования планов с 
Центральным банком, в большей степени 
происходили в 2016–2017 годах. Сейчас 
мы уже достаточно длительное время су-
ществуем как обычный финансовый ин-
ститут, реализующий самостоятельную 
бизнес-модель. В  этом смысле банк вы-
шел на нормальную траекторию бизнеса, 
работаем с прибылью.
BG: В чем ваши приоритеты после созда-
ния единой банковской группы на базе 
«Уралсиба» с присоединением банка БФА 
и Башпромбанка?
К. Б.: Мы развиваемся трехлетними планами. 
В  настоящий момент близка к окончанию 
первая трехлетка, которая затрагивает пе-
риод с 2016 по 2018 год. Основные пара-
метры, которые были в нее заложены, ре-
ализовались. Это касается развития сети 
и дистанционных каналов и возврата до-
верия клиентов, которые остались в «Урал-
сибе». Сейчас мы находимся в процессе 
формирования нового трехлетнего плана. 
В  августе мы планируем оформить его в 
виде документа и осенью вынести на на-
блюдательный совет. Если говорить о биз-
нес-приоритетах, то базово мы сохраним 
универсальную модель развития, будем 
развивать розничный, малый и корпоратив-
ный бизнес, а также бизнес на финансовых 
рынках. Я  вижу в универсальности много 
преимуществ с точки зрения возможности 
управления балансом, процентными риска-
ми, ликвидностью. Плюс на стыке разных 
направлений есть много возможностей по 
формированию кросс-продаж, например, 
при работе с малым бизнесом.
BG: Чем эта трехлетка принципиально от-
личается от предыдущей?
К. Б.: Если брать какие-то количественные 
показатели, то мы скорее идем в сто-
рону большей избирательности, исходя 
из оценки эффективности тех или иных 
клиентских сегментов, продуктов, кана-
лов. Государственным банкам, которые 
присутствуют во всех регионах, сложнее 
выдерживать эту избирательность: в силу 
определенного статуса у них часто быва-
ют определенные социальные задачи. Мы 
в этом смысле можем быть более гибкими 
и присутствовать в тех сегментах, которые 
видим прибыльными на длительном гори-
зонте, и убирать фокус с тех сегментов, 
которые перестанут быть эффективными. 
BG: Какие сегменты, исходя из текущей 
динамики, вам представляются интерес-
ными, а из каких, наоборот, пора уходить? 
К.  Б.: Банковский бизнес — достаточно 
конкурентный, поэтому лучшие свои идеи 

применительно к нашему банку я предпо-
читаю держать при себе. Более того, за-
частую подобные заявления о приорите-
тах и акцентах воспринимаются на рынке 
очень однозначно. Клиенты, которые по 
какой-либо причине посчитают, что они не 
относятся к фокусной группе, могут сде-
лать вывод, что с ними не будут работать. 
Поэтому мы стараемся быть очень взве-
шенными в публичном позиционировании 
того, что является нашими приоритетами, 
а что нет.
BG: А модель неорганического роста в 
принципе вам интересна?
К.  Б.: На финансовых рынках любой биз-
несмен ищет возможности роста, в том 
числе и неорганического. Финансовая 
система России находится в достаточно 
стрессовом состоянии, и какие-то активы 
могут быть предложены по интересной 
цене. В этом случае какие-то предложе-
ния можно рассмотреть с точки зрения 
возможности их приобретения. Другое 
дело, что во всем должна быть своя це-
лесообразность. У нас нет сверхзадачи 
роста объемов ради самого роста. Мы 
рассматриваем все свои потенциальные 
бизнес-решения с точки зрения получе-
ния прибыли в обозримом горизонте. 
BG: Тем не менее ситуацию для таких сде-
лок вы считаете благоприятной?
К.  Б.: У  некоторых собственников иногда 
появляется желание выйти из банковского 
бизнеса, хотя успешных примеров этого 
на рынке практически нет. Многие банки 
остаются слабоприбыльными или даже 
убыточными. В  текущей ситуации банк, 

допустим, может еще иметь капитал, но 
далеко не факт, что через год-два способ-
ность воспроизводить положительный де-
нежный поток у средних финансовых ин-
ститутов сохранится. А стоимость актива, 
который не способен порождать положи-
тельный денежный поток в будущем долж-
на иметь существенный дисконт к текущей 
сумме. Поскольку превратить банковский 
капитал в деньги быстро невозможно, а 
продолжать вести бизнес — тоже крайне 
затруднительно. Современный банкинг — 
жесткий забег, в котором требуются по-
вышенные усилия и инвестиции, лучший 
персонал, технологии, позволяющие как 
эффективно взаимодействовать с клиен-
том, так и соответствовать современным 
достаточно жестким регулятивным требо-
ваниям. 
BG: В последнее время наблюдается тен-
денция по снижению маржинальности 
банковского бизнеса. В чем вы видите вы-
ход из этой ситуации? 
К. Б.: Основной ответ на этот вызов лежит 
в области технологий. Сейчас наблюдает-
ся развилка: если ты не уверен в будущем 
бизнеса, то, скорее всего, не станешь ин-
вестировать в технологии, а значит — зав-
тра проиграешь еще больше. Мы делаем 
эти инвестиции и тем самым формируем 
себе основу для того, чтобы в горизонте 
следующих лет обеспечить себе запас 
операционной эффективности и дополни-
тельных транзакционных доходов.
BG: Ставите ли вы перед собой задачу ком-
пенсировать падение маржинальности, в 
том числе и за счет роста доли непроцент-

ных доходов? И насколько она достижима, 
учитывая значительный разрыв между 
процентными и непроцентными доходами 
у российских банков?
К.  Б.: Да, безусловно, задача диверсифи-
кации источников дохода ставится, мы 
ее сегодня активно реализуем, в том чис-
ле — за счет активизации кросс-продаж. 
Ситуация на рынке к этому достаточно 
хорошо стимулирует. Российские банки 
исторически имели дополнительную долю 
процентного дохода. К этому их приучила 
почти тридцатилетняя история, в которой 
не было длительных периодов таких низ-
ких процентных ставок. А  те рублевые 
ставки, которые мы прогнозируем на го-
ризонте двух лет (5–6% годовых), по ак-
тивам станут вообще новой реальностью 
для России. Потому необходимость комис-
сионных доходов — это путь, от которого 
невозможно отказаться. С одной стороны, 
такое изменение бизнеса — это пока тер-
ра инкогнита для банков. С другой сторо-
ны, комиссионные доходы требуют тех-
нологичности, стандартизированности, 
легкости в доступе или в возможности 
реализоваться для клиентов. Кроме того, 
технологии дают возможность сделать 
более точные гипотезы, правильно понять 
потребности клиента, исходя из анализа 
его поведения, и сформировать адресное 
продуктовое и сервисное предложение 
для клиента на основе Big Data.
BG: Насколько сервис может повлиять на 
поведение клиента, учитывая, что решаю-
щее значение для него имеет цена?
К. Б.: Чувствительность к цене при приоб-
ретении клиентом того или иного продукта 
сильно разнится и зависит и от качеств 
продукта, и от клиентского сегмента. Есть 
продукты малочувствительные по цене, а 
есть продукты, где клиент каждую десятую 
долю копейки будет считать, и именно от 
этой копейки зависит, состоится сделка 
или нет.
BG: Собираетесь ли вы в таком случае 
сфокусироваться на сегментах, которые 
нечувствительны к цене? Ведь снижение 
ставок в том же ипотечном сегменте про-
сто убивает на корню всю маржу.
К. Б.: Если бы рыночная ситуация регуляр-
но не менялась, наверное, можно было бы 
проанализировать ситуацию в различных 
сегментах и на основе этого формировать 
свою стратегию. Но все гораздо динамич-
нее, и клиент постоянно обучается. Чем 
более разборчив клиент, чем больше у 
него опыта, тем он становится более чув-
ствительным к сервису, технологичности, 
цене. Это чем-то напоминает боксерский 
бой. Понятие «оптимальности» дистанции 
ведения боя очень динамичное, и оно ме-
няется каждое мгновение. Главное — вы-
играешь ты на ней или нет. n
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ТЕХНОЛОГИИ

ТЕХНОЛОГИИ

СЛОЖИТЬ ЦИФРУ БАНКОВСКАЯ ОТРАСЛЬ МЕНЯЕТСЯ  
ПОД ВОЗДЕЙСТВИЕМ СОВРЕМЕННЫХ ТЕХНОЛОГИЙ. ПО ПОДСЧЕТАМ ЭКСПЕРТОВ,  
85% КРЕДИТНЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ ПО ВСЕМУ МИРУ ПОСТАВИЛО ЦИФРОВУЮ 
ТРАНСФОРМАЦИЮ КЛЮЧЕВЫМ БИЗНЕС-ПРИОРИТЕТОМ НА 2018 ГОД. В ДАЛЬНЕЙШЕМ 
ИМЕННО ЦИФРОВИЗАЦИЯ ОПРЕДЕЛИТ, КАКИЕ БАНКИ ПРОДОЛЖАТ ДОМИНИРОВАТЬ  
НА РЫНКЕ, А КАКИЕ — ПРЕКРАТЯТ СВОЕ СУЩЕСТВОВАНИЕ. ЛИДИЯ ГОРБОРУКОВА

Согласно последним исследованиям, се-
годня банки пытаются применять все со-
временные технологии, среди которых и 
искусственный интеллект, и анализ боль-
ших данных (Big Data), и даже блокчейн. 
Их использование направлено на реше-
ние трех важных задач: сокращение за-
трат, изменение подхода в работе с кли-
ентами с целью их удержания, а также 
повышение эффективности работы с пер-
соналом, отметил заместитель генераль-
ного директора SAP CIS Андрей Горяйнов. 
В  банковской отрасли сейчас активно 
внедряются технологии биометрической 
идентификации клиентов, благодаря ко-
торым многие люди смогут дистанционно 
не только получать платежные услуги, но 
и, скажем, открывать вклад или оформ-
лять крупный кредит, рассказал пресс-
секретарь банка «Открытие» по СЗФО 
Иван Макаров. 

Начальник отдела продаж Fujitsu Russia 
and CIS Николай Харитонов привел в при-
мер технологию Fujitsu PalmSecure, кото-
рая идентифицирует пользователя по ри-
сунку вен ладони. В 2016 году Сбербанк на 
основе этой технологии внедрил сервис 
«Ладошки» — биометрическую систему 
оплаты обедов в школьных столовых об-
щеобразовательных школ города Химки. 
Благодаря проекту у родителей отпадает 
необходимость давать детям наличные 
средства, деньги хранятся в безналичной 
форме на лицевом счете родителя. 

По мнению директора по маркетингу 
ГК «Рамакс» Дениса Гасилина, техноло-
гия блокчейна способна фундаментально 
изменить рынок безналичных расчетов, 
ускорить прохождение платежей и сни-
зить транзакционные издержки. А  вне-
дрение технологии Process Mining (анализ 
процессов) позволяет в режиме онлайн 
управлять бизнес-процессами и каче-
ством работы десятков тысяч сотрудни-
ков. Например, по итогам пилотного запу-
ска Process Mining в банке ВТБ24 только 
за четыре недели среднее время обработ-
ки заявки сократилось на четыре минуты. 
Размер финансовой экономии составил 
150 млн рублей только по категории кре-
дитных продуктов. 

КЛИЕНТ ВСЕМУ ГОЛОВА На первое ме-
сто в банковском сервисе выходит разви-
тие клиентоцентрической модели на базе 
персонализации и мобильности услуг. 
Именно поэтому банки и иные финансо-
вые компании изучают и внедряют бескон-
тактные и мобильные платежи, скоринго-
вые модели на базе Big Data. В результате 
этого происходит трансформация тради-
ционных банков в цифровые. 

«Ключевым отличием цифрового банка 
от классического я бы назвала не исполь-
зование цифровых каналов и продуктов 
в цифровой форме, а наличие культуры, 
которая позволяет команде оперативно 

реагировать на клиентские запросы и 
внедрять новые решения»,— перечисли-
ла заместитель генерального директора  
АО «УК ТФГ» Севинч Ипатова.

Директор по работе с финансовым 
сектором компании «Системный софт» 
Анатолий Набока также считает, что циф-
ровой банк — это полноценная идеология 
компании. «Это означает, что технологи-
ческие инициативы прописаны на уров-
не стратегических целей банка, в соста-
ве совета директоров обязательно есть  
IT-визионер, в штате — новые должно-
сти (такие, например, как data scientist), 
в продуктовом портфеле преобладают 
цифровые продукты, а что еще важнее 
— предусмотрен механизм быстрого соз-
дания новых услуг в результате анализа 
данных»,— говорит он.

Старший консультант DataArt Денис  
Баранов назвал важнейшим современным 
веянием появление подхода open banks, 
когда кредитные организации открывают 
API (интерфейс прикладного програм-
мирования.— BG), предоставляя доступ к 
своим данным сторонним пользователям и 
компаниям (мобильным приложениям, он-
лайн-магазинам). По словам эксперта, вы-
сокую популярность набирают чат-боты, 
которые могут быть как текстовые, так и 
направленные на распознавание речи. 
Банки все больше экспериментируют с 
приложениями и интеграцией с голосовы-
ми помощниками вроде Alexa. 

Основатель и технический директор 
DeviceLock DLP Ашот Оганесян говорит, 

что цифровой банк не только обслужи-
вает, но и ищет клиентов в интернете, 
поэтому вторым важным трендом явля-
ется развитие систем скоринга (оценки) 
потенциального клиента на основе Big 
Data. Третьей группой технологий, исполь-
зование которых только зарождается, по 
словам господина Оганесяна, является 
автоматизированное управление портфе-
лем активов. Пока большинство банков 
использует портфельных роботов только 
для себя и параллельно с живыми трей-
дерами. Однако некоторые американские 
финансовые институты уже предлагают 
персональных роботов, которые управля-
ют счетом в соответствии с настроенной 
владельцем стратегией. 

Перспективными технологиями в бли-
жайшие два-три года эксперты называют 
решения в области роботизации бизнес-
процессов (RPA). По словам индустриаль-
ного консультанта финансового сектора 
Teradata Россия Андрея Игнатова, кре-
дитных инспекторов заменяют скоринго-
вые модели, справки о состоянии счета 
формируются автоматически и мгновенно 
доставляются клиентам без посещения 
отделений, высокоинформативные мо-
бильные приложения с функцией чат-бота 
существенно снижают нагрузки на колл-
центры. Как следствие, клиенты все реже 
посещают отделения, число которых, со-
ответственно, снижается. 

УХОД В ОНЛАЙН Для банков цифрови-
зация — это вопрос выживания: есть про-

гнозы, согласно которым те банки, кото-
рые в течение ближайших двух-трех лет 
не проведут цифровую трансформацию 
бизнеса, дальше не смогут обеспечивать 
приемлемую доходность и не будут удов-
летворять запросы рынка и клиентов, от-
метил директор по работе с финансовым 
сектором SAS Россия/СНГ Илья Романов. 

«Сегодня происходит укрупнение бан-
ков, при этом появляются многочисленные 
нишевые игроки (в том числе — необан-
ки). Через двадцать лет может не остаться 
банков в привычном смысле слова, будет 
некая финансовая инфраструктура. Есть 
флагманы, которые будут формировать 
будущее этого сектора, а есть аутсайде-
ры, которые тихо вымрут»,— считает ге-
неральный директор компании «Финтех 
Лаб» Антон Арнаутов.

Финтех-стартапы, выходящие на рынок, 
работают по онлайн-модели. Некоторые 
уже начинают явно конкурировать с бан-
ками (например, британская компания 
Revolut). Банки вынуждены соперничать 
уже не только между собой, но и с ними, 
отметил Денис Баранов. Хотя некоторые 
финтех-компании уже вплотную прибли-
жаются к традиционным банкам по охвату 
сервисов и даже открывают круглосуточ-
ные отделения. 

«Цифровые технологии упрощают ра-
боту банковских учреждений, 

”
спрямля-

ют“ разного рода внутренние процессы, 
позволяя максимально оперативно выпол-
нять поручения пользователей. С другой 
стороны, возникают и сопутствующие это-
му риски мошенничества при получении 
кредитных средств и хищения средств со 
счетов. Количество отделений вряд ли бу-
дет принципиально сокращаться под дав-
лением цифровых технологий — в стране 
довольно большой объем пользователей 
банковских услуг, которые необходимо 
по разным, в том числе личным, причинам 
посетить отделение или офис банка»,— 
уверен генеральный директор БКИ «Экви-
факс» Олег Лагуткин.

«Мы согласны с гипотезой, что роз-
ничные банки уйдут в онлайн. Например, 
наш IQBank представляет собой узкоспе-
циализированный банковский онлайн-
продукт. Это первый интернет-банк для 
пенсионеров от банка 

”
Таата“»,— проком-

ментировала директор департамента роз-
ничного бизнеса IQBank Евгения Барыше-
ва. По ее словам, это связано с ростом 
потребления смартфонов, которые в бу-
дущем заменят большинство физических 
носителей вроде банковских карт и карт 
лояльности. 

Тем не менее Денис Баранов считает, 
что, как и в других сегментах, ожидать пол-
ного ухода банков в онлайн в ближайшее 
время не стоит. В особенности это каса-
ется премиум-сервиса, поскольку среди 
части клиентов по-прежнему будет вос-
требован качественный индивидуальный 

ТЕХНОЛОГИИ БИОТМЕТРИИ ПОЗВОЛЯЮТ КЛИЕНТУ НЕ ТОЛЬКО ДИСТАНЦИОННО ПОЛЬЗОВАТЬСЯ ПЛАТЕЖНЫМИ УСЛУГАМИ,  
НО И ОТКРЫВАТЬ ВКЛАДЫ И ОФОРМЛЯТЬ КРЕДИТ
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ТЕНДЕНЦИИ

ТЕНДЕНЦИИ

ЗАПРЫГНУТЬ НА ПЛАТФОРМУ 
РОССИЙСКИЕ БАНКИ ИЗ ПОСТАВЩИКОВ КЛАССИЧЕСКИХ ФИНАНСО-
ВЫХ УСЛУГ ПЕРЕВОПЛОЩАЮТСЯ В ПЛАТФОРМЫ С РАЗЛИЧНЫМИ 
СЕРВИСАМИ — ОТ КОНСУЛЬТАЦИОННЫХ УСЛУГ ДО СОТОВОЙ 
СВЯЗИ. НЕСМОТРЯ НА ТО, ЧТО ОТ НОВЫХ ПРОДУКТОВ БАНКИ ПОЛУ-
ЧАЮТ МЕНЬШИЙ ДОХОД, ЭТО ЕЩЕ ОДИН СПОСОБ МОНЕТИЗИРОВАТЬ 
КЛИЕНТОВ, МАКСИМАЛЬНО ВТЯНУВ ИХ В ЭКОСИСТЕМУ БАНКА, 
СЧИТАЮТ ЭКСПЕРТЫ. ИГОРЬ ШИШКИН

В  глобальной банковской повестке сей-
час наблюдается тренд становления 
классического банка как супермаркета 
или платформы для финансовых и око-
лофинансовых услуг, рассказывает ру-
ководитель практики по оказанию услуг 
государственным органам и институтам 
развития KPMG в России и СНГ Алексей 
Назаров. Сейчас банки начали предла-
гать клиентам ранее не свойственные 
для них продукты: инвестиционные реше-
ния, консультационные сервисы, сотовую 
связь, доступ на торговые площадки. При 
этом различия или уникальность про-
дуктового предложения между банками 
практически отсутствует, утверждает гос- 
подин Назаров. 

«Любые продукты или решения, кото-
рые раньше были прорывными для рынка, 
завтра уже полностью копируются конку-
рентами. Клиенты чаще выбирают банк, 
не руководствуясь привлекательностью 
тарифов отдельных продуктов, а основы-
ваясь на удобстве взаимодействия и ра-
боты с банком как с провайдером различ-
ных сервисов, ключевыми факторами при 
этом становятся простота и удобство»,— 
объясняет эксперт. 

На поле банковских виртуальных опе-
раторов сотовой связи (MVNO, mobile 
virtual network operator) сейчас конкури-
руют проекты Сбербанка «Поговорим» и 
«Тинькофф мобайл». «Виртуальные опе-
раторы создаются банками не всегда как 
центр прибыли, а для повышения вязко-
сти клиентской базы у себя, чтобы люди 
максимально втягивались в экосистему 
банка»,— отмечает господин Назаров. 
При этом для банков MVNO определенно 
является инструментом оптимизации рас-
ходов на SMS-оповещения.

Банки достаточно успешно развивают 
платежные сервисы, в том числе и сер-
висы р2р-платежей, говорит генеральный 
директор компании «Финтех Лаб» Антон 
Арнаутов. «Платежи с карты на карту 
Сбербанка, например, стали чуть ли не 
основным способом платежа в ряде ре-
гионов. Но доходность кредитования вряд 
ли что-то сегодня может превзойти. Банки 
удачно продают сегодня страховые услу-
ги, страхование жизни. Остальное — ско-
рее для расширения и удержания клиент-
ской базы»,— отмечает он.

Другими успешными сервисами, запу-
щенными российскими банками, являются 
инвестиционные инструменты («Сбербанк 
Инвестор»), страхование («Альфа Стра-
хование»), путешествия (Travel.Tinkoff), 
перечисляет коммерческий директор AIC 
Денис Шершнев. «Сложно сказать, полу-
чают ли банки больший доход от новых 
продуктов. Скорее это еще один способ 

монетизировать клиентов, предложив им 
новый продукт»,— говорит он.

В ПОГОНЕ ЗА КЛИЕНТОМ По мнению 
заместителя генерального директора  
АО «УК ТФГ» Севинч Ипатовой, основным 
вызовом классического банка является 
задача клиентоцентричности. «Уменьше-
ние среднего возраста потребителей фи-
нансовых услуг заставляет финансовые 
компании, в том числе банки, радикально 
менять системы персонализации и увели-
чивать мобильность сервисов. И поэтому 
самыми внедряемыми системами стали 
мобильные и бесконтактные платежи и 
методологии персонализации на базе Big 
Data»,— говорит госпожа Ипатова. 

По замечанию гендиректора БКИ «Эк-
вифакс» Олега Лагуткина, попытки бан-
ков перевести клиентов из традиционных 
каналов обслуживания в дистанционные 
оборачиваются фиаско. «Не всегда та-
кому переводу сопутствовал процесс по 
идентификации или верификации клиен-
та, по сбору данных о его поведении в ин-
тернете. В  результате страдало качество 
обслуживания клиентов в удаленных ка-
налах, не все, например, кредитные про-
граммы были доступны или доступны, но 
с существенными ограничениями (мень-
ше суммы, сроки)»,— говорит господин  
Лагуткин.

По его словам, подобные ситуации яв-
лялись следствием того, что клиент, при-
шедший из интернета, зачастую ведет 
себя не так, как клиент в офисе банка. 
«В  мире эти и иные вопросы также ре-
шены далеко не в 100% случаев. Однако 
переход идет более агрессивно за счет 
поддержки со стороны регулирующих 
органов. Примером тому может быть уже 
вторая версия директивы об открытых 
данных в Европе (PSD2), согласно кото-
рой банки должны создать открытые плат-
формы (open API) для обмена данными»,— 
отмечает господин Лагуткин. 

По словам господина Назарова, open 
API и продажа «чужих» продуктов позво-
ляют банкам не увеличивать свою рас-
ходную операционную и инвестиционные 
части. При этом они повышают привлека-
тельность своего предложения и увеличи-
вают долю безрискового дохода. 

Новая волна участников рынка — это 
IT-компании, без банковских лицензий 
активно открывающие для себя рынок 
финансовых услуг и захватывающие не-
существенные, но в перспективе значи-
мые доли рынка в отдельных банковских 
решениях (расчетные операции, перево-
ды, кредитование, сервисные околофи-
нансовые услуги). «Гибкость и скорость 
создания решений, скорость вывода их 

на рынок позволяют таким компаниям 
быстрее реагировать на потребности по-
требителей и предоставлять конечным по-
лучателям нужные решения, что не могут 
оперативно сделать банковские игроки 
в силу сложности внутренней организа-
ции, а также регуляторных ограничений. 
Нередко такие участники рынка охотно 
встраиваются, поглощаются банками, 
либо в партнерских форматах встраива-
ются в операционные модели банков»,— 
указывает господин Назаров.

БУДУЩИЕ ТРЕНДЫ Основным трендом 
для индустрии финансовых услуг на бли-
жайшие годы становится техносистема, 
которая будет сопровождать клиента на 
базе анализа его поведенческой модели 
и будет предоставить дифференциро-
ванный сервис, считает Севинч Ипатова. 
«Исследования поведенческой модели 
молодого поколения показывают мини-
мальное время концентрации и удержания 
внимания данной аудитории, а также пре-
обладание визуальной информации, так 
что важными трендами развития становят-
ся виртуальные помощники или чат-боты, 
сопровождающие клиента по продукту на 
основе персонализированных предпочте-
ний»,— говорит она. 

Вторым трендом являются технологии 
VR-реальности, которые позволяют визу-
ализировать будущие покупки. «В финан-
совой среде внедрение принципов вирту-
альной реальности позволит формировать 
модельные инвестиционные портфели, а 
для более возрастных клиентов (напри-
мер, негосударственных пенсионных фон-
дов) — визуализировать инвестиционные 
планы для создания сбалансированной 
пенсионной программы»,— отмечает  
госпожа Ипатова. 

По мнению младшего аналитика  
ИК «Фридом Финанс» Алена Сабитова, 
еще одним перспективным направлени-
ем будущего выглядит так называемый 
робоадвайзинг. «Технологии искусствен-
ного интеллекта развиваются и могут луч-
ше анализировать данные и активность 
пользователей для принятия решений о 
выдаче кредита, ипотечных займов или 
страховых полюсов. К  примеру, в Китае 
развивается система социального креди-
та, когда собирается информация о каж-
додневной деятельности пользователей. 
Стратегия на государственном уровне по 
сбору данных вкупе с распространением 
мобильных платежей позволила компа-
ниям вроде Alibaba запустить сервис по 
выдаче потребительских займов Sesame, 
который может лучше оценить платеже-
способность заемщиков»,— отмечает  
господин Сабитов. n

подход. Генеральный директор AIC Антон 
Виноградов также считает, что полного 
ухода в онлайн у банков пока точно не бу-
дет. Однако есть вероятность того, что в 
связи с развитием применения биометри-
ческих данных (в России создается «Еди-
ная биометрическая система») в ближай-
шее время мы перестанем использовать 
как наличные, так и физические носители 
— и карты, и телефоны, и смарт-часы. 

ПРЕОДОЛЕТЬ БАРЬЕРЫ По словам 
экспертов, сейчас все топовые россий-
ские банки в той или иной мере переш-
ли в цифровую модель. Ярким примером 
цифровых банков в России сегодня явля-
ется семейство монолайнеров, таких как 
Тинькофф-банк, Рокетбанк и Тач-банк. 
В  их основе — дистанционная модель 
обслуживания клиентов, а все информа-
ционные сервисы и услуги доступны кли-
енту в мобильном приложении. Высокий 
уровень цифровизации демонстрируют 
Альфа-банк и Райффайзенбанк, отмечают 
участники рынка. 

Тем не менее цифровизация банков 
связана с рядом сложностей, говорят экс-
перты. По мнению архитектора бизнес-ре-
шений компании VMware Артема Гениева, 
для внедрения инноваций современным 
банкам необходимо модернизировать и 
увеличить производительность существу-
ющей инфраструктуры, обеспечить такие 
методы хранения и обработки данных, 
которые будут соответствовать актуаль-
ным требованиям регуляторов. Также для 
успешного перехода к «цифре» нужно ин-
вестировать в комплексное обучение со-
трудников.

Конечно, после десятилетий функ-
ционирования в традиционных каналах 
банковской системе сложно моменталь-
но изменить модель развития и массово 
перейти на цифровые технологии. «Это 
как правшу, который долгие годы писал 
правой рукой, заставить начать писать ле-
вой рукой — возможно, но требует долго 
процесса обучения. Так и с банками — пе-
реход на цифровые технологии занимает 
годы. Европейская банковская система 
начала переход давно и уже более деся-
ти лет, например, внедряет директиву об 
оказании платежных услуг (PSD), пер-
вая версия которой была принята в кон-
це 2007 года. Аналогичные сроки можно 
ожидать и в России»,— привел аналогию 
Олег Лагуткин.

Анатолий Набока отметил, что основ-
ные сложности при цифровизации бан-
ков лежат в плоскости решения техноло-
гических проблем — в первую очередь  
в части информационной безопасности. 
В финансовом секторе требования к без-
опасности выше, чем где бы то ни было 
и сравнимы разве что с критической ин-
фраструктурой. Поэтому именно здесь 
набирают популярность решения, обес- 
печивающие проактивный подход к ки-
берзащите — например, EDR-системы, 
которые помогают предотвратить новые, 
не использованные ранее виды атак при 
помощи анализа Big Data.

«У каждого банка своя модель внедре-
ния цифровых технологий. В той или иной 
мере у всех из них автоматизированы 
отчетность и аналитика. Кто-то больше 
продвинулся в этом смысле, кто-то мень-
ше, но рано или поздно все к этому при-
дут. Если банк не будет внедрять новые 
технологии, он просто уйдет с рынка»,—  
подытожил технический директор 
DIS Group Олег Гиацинтов. n



20 / КОММЕРСАНТЪ BUSINESS GUIDE / №98 ЧЕТВЕРГ 7 ИЮНЯ 2018 ГОДА

КРИПТОВАЛЮТЫ

КРИПТОВАЛЮТЫ

ИНВЕСТИЦИИ НА МИННОМ 
ПОЛЕ ИНВЕСТИЦИИ В КРИПТОВАЛЮТУ И ICO УЖЕ 
ПЕРЕСТАЛИ БЫТЬ ЭКЗОТИКОЙ. ИНТЕРЕС К ЭТИМ ИНСТРУ-
МЕНТАМ ПОДОГРЕВАЕТСЯ ОЖИДАНИЯМИ СВЕРХВЫСО-
КОЙ ДОХОДНОСТИ И АВТОНОМНОСТЬЮ ИХ КОТИРОВОК  
ПО ОТНОШЕНИЮ К ИНФЛЯЦИИ, МОНЕТАРНОЙ ПОЛИТИКЕ 
И КУРСАМ ТРАДИЦИОННЫХ ВАЛЮТ. ПРИ ЭТОМ ВЫСОКИЕ 
РИСКИ ПОТЕРИ ВЛОЖЕННЫХ СРЕДСТВ И НЕСОВЕРШЕН-
СТВО ЗАКОНОДАТЕЛЬНОЙ БАЗЫ ТОРМОЗЯТ ПОЯВЛЕНИЕ 
НА ЭТОМ РЫНКЕ КРУПНЫХ ИНВЕСТОРОВ. АЛЕНА ШЕРЕМЕТЬЕВА

Согласно данным аналитиков, в 2017 году 
совокупно в мире через механизм ICO 
было привлечено от $3,7 до $5,6 млрд. По 
оценкам Дениса Душнова, вице-президен-
та Российской ассоциации криптовалют и 
блокчейна (РАКИБ), в среднем каждое ICO 
привлекло $12,7 млн, а почти половина из 
них (48%) принесла инвесторам прибыль. 
За пять месяцев 2018 года объем инвести-
ций, привлеченных в ходе ICO, почти вдвое 
превысил результат 2017 года и составил 
$7,28 млрд, сообщил господин Душнов. По 
прогнозам РАКИБ, в 2018 году ICO сборы 
принесут проектам $10–15 млрд.

Инвестиционный интерес к этим проек-
там подогревается ожиданиями высокой 
доходности. По данным Coinmarketcap, ко-
торые приводит господин Душнов, капита-
лизация рынка криптовалют в первый день 
2017 года была равна $17 млрд, а в пиковые 
периоды достигала $650 млрд. «Рынок вы-
растал до 38  раз. Столько смогли бы вы-
ручить инвесторы, успевшие 

”
сбросить“ 

крипту до падения. Рынок токенов, то есть 
криптовалют без блокчейна, вырос за 2017 
год в 58 раз — с $96 млн до $5,5 млрд»,— 
отмечает Денис Душнов.

По словам Александра Бородича, ос-
нователя блокчейна Universa, рынок про-
ектов на основе блокчейна и возможность 
инвестирования через механизм ICO при-
влекает инвесторов потенциально высокой 
ликвидностью токенов, достигаемой уже 
через полгода-год, и высоким ROI (коэф-
фициентом возврата инвестиций) проектов 
2017 года. «Для стартапов на стадии pre-
seed/seed (предпосевная/посевная.— BG) 
модель привлечения средств через ICO ча-
сто является единственным вариантом бы-
строго привлечения капитала»,— считает 
господин Бородич.

О популярности криптовалют среди не-
профессиональных инвесторов говорит и 
исследование компании Worldcore, которое 
показывает, что среди 10 тыс. держателей 
банковских карт в Евросоюзе и СНГ более 
53% совершали покупку криптовалюты по 
банковской карте. 

РОССИЙСКИЙ СЛЕД По данным РАКИБ, 
ICO с российскими корнями в прошлом 
году привлекли более $300  млн. Расходы 
на проведение ICO, по оценками Дениса 
Душнова, могут варьироваться от $200 тыс. 
до $1,5  млн. Глеб Апенкин, юрист корпо-
ративной практики Capital Legal Services, 
отмечает, что наиболее благоприятными 
юрисдикциями для совершения сделок с 

участием криптовалют и проведения ICO 
сейчас являются Сингапур, Гибралтар, Гон-
конг, Япония, Мальта. 

Среди наиболее успешных проектов, так 
или иначе связанных с Россией, Дмитрий 
Филатов, основатель MatrixCIB, ICORating и 
Topface, называет Blackmoon Crypto, кото-
рый привлек $30 млн. «Это сервис для ле-
гального создания и управления инвести-
ционными фондами с токенами, которые 
можно выпустить также через функционал 
Blackmoon Crypto. Его учредитель — быв-
ший вице-президент 

”
ВКонтакте“ Илья Пе-

рекопский»,— поясняет господин Филатов. 
Еще одним успешным проектом с россий-
скими корнями, по его словам, является 
кошелек для криптовалют с возможностью 
кредитования и дополнительными сервиса-
ми CryptoPay, который привлек $18 млн.

«Проект Ins Ecosystem привлек $40 млн. 
Это блокчейн-маркетплейс, позволяющий 
потребителям покупать товары напрямую, 
без участия ритейлеров. Его основатели — 
Петр Федченков и Дмитрий Жулин. Децен-
трализованная маркетинговая платформа 
Hoqu, позволяющая рекламодателям и 
партнерам взаимодействовать без посред-
ников, привлекла $19  млн. Ее учредители 
— Роман Кауфман и Алексей Шмонов»,— 
делится данными господин Филатов.  
К успешным российским проектам из ре-
ального сектора эксперты относят и блок-
чейн-экосистему BioCoin от фермерского 
кооператива LavkaLavka, которая привлек-
ла $16 млн.

Алексей Коренев, аналитик ГК «Финам», 
упоминает проект MobilGo, ориентирован-
ный на мобильные игры и собравший за 
месяц более $106 млн. Интересным, по его 
словам, является проект Neuromation из 
нейросетей, сумевший собрать $71  млн. 
«Russian Maining Center, занимающийся 
майнингом, собрал $43,2 млн, SONM из об-
лачных вычислений привлек $42 млн»,— го-
ворит господин Коренев.

Самым удачным проектом с россий-
скими корнями по количеству собранных 
средств эксперты единогласно называют  
pre-ICO (предварительную продажу токе-
нов) Telegram. В ходе двух закрытых раун-
дов проект привлек около $1,7 млрд. Одной 
из главных причин успеха ICO Telegram 
Оксана Белянская, соучредитель Rocket 
PR, называет мощный положительный 
бэкграунд Павла Дурова. «Средства при-
влекались под уже существующий и рас-
крученный мессенджер Telegram. Люди по-
нимали, за что и куда отдают деньги, и это 

главная причина ошеломляющего успеха 
ICO Telegram на рынке»,— отмечает госпо-
жа Белянская.

РИСКОВЫЙ ИНСТРУМЕНТ Несмотря на 
успех отдельных проектов, инвестиции в 
ICO и криптовалюту все еще остаются вы-
сокорисковым инструментом. Так, согласно 
данным исследования ICORatings, которые 
приводит Александр Купцикевич, аналитик 
FxPro, 46% проводимых в 2018 году ICO не 
имели под собой ничего, кроме идеи и не-
большой документации. При этом на биржу 
попадает малая часть выпускаемых монет, а 
83% из них торгуется по более низкой цене, 
чем в момент проведения сбора средств.

По прогнозам icocra.com, рейтингово-
го сервиса по оценке блокчейн-проектов, 
более 80% ICO, появившихся в период 
2018–2020 годов, превратится в скам к 2022 
году, то есть они перестанут выполнять 
обязательства перед инвесторами, либо 
не представят запланированный продукт. 
«И совсем не обязательно, что эти проекты 
планировали становиться скамом, просто 
у них могло оказаться недостаточно опыта 
или ресурсов»,— поясняет Петр Гелеран-
ский, основатель icocra.com.

Инвестировать в криптовалюты также 
проблематично. «Далеко не все страны 
мира выступают за признание криптовалю-
ты, поэтому инвесторы могут сталкиваться 
с трудностями по легальному заведению 
криптовалюты и по декларированию дохо-
дов, полученных от продажи токенов после 
ICO»,— рассказывает Александр Бородич. 
Постоянным риском, по его словам, явля-
ется высокая волатильность цифровых ва-
лют. Так, курс одной из основных криптова-
лют — биткоина — в начале текущего года 
демонстрировал значительные скачки, и 
неопытные инвесторы поспешили изба-
виться от его запасов и проиграли, так как 
позднее курс отыграл назад.

Дмитрий Филатов поясняет, что, несмо-
тря на все сложности, у инвестирования в 
криптовалюту есть такие преимущества, 
как несопоставимая с фиатными инстру-
ментами амплитуда и раскоррелирован-
ность динамики криптовалют со всеми 
фиатными классами активов. «При про-
фессиональном подходе инвестор полу-
чает возможность обратить этот фактор 
в доход. Ценовые тренды в криптоактивах 
никогда не совпадают с фиатными трен-
дами,— делится наблюдениями господин 
Филатов.— Периоды последовательного 
роста или снижения котировок на крип-

торынке никак не зависят от тенденций, 
присутствующих в мире традиционных фи-
атных инвестиций: монетарной политики, 
курсов традиционных валют, уровня инфля-
ции, а также отдельных факторов внешней 
политики той или иной страны». Таким об-
разом, размещение части капитала в крип-
тоактивы позволяет, по его словам, сгла-
дить график доходности портфеля каждого 
отдельного инвестора.

ИЗМЕНЧИВЫЕ ПЕРСПЕКТИВЫ Эксперты 
полагают, что рынок криптовалют и ICO ждут 
значительные перемены. По мнению Дениса 
Душнова, в ближайшие годы рынок ICO бу-
дет двигаться по пути отсеивания неблаго-
надежных проектов за счет принятия нор-
мативной базы и усиления регулирования в 
самой индустрии. По мере принятия разум-
ного регулирования токены и криптовалюты 
будут расти в цене, поскольку получат при-
знание и доверие со стороны крупных инве-
сторов из традиционной экономики.

Павел Салас, генеральный директор 
Tokenbox, видит исключительно позитив-
ные перспективы основных криптовалют 
(Ethereum и биткоин) на протяжении бли-
жайших полутора лет. «Что касается ICO, 
то этот рынок будет сильно меняться, в 
первую очередь из-за вносимых регулиро-
ванием коррективов. Скорее всего, через 
полтора-два года ICO станет промежуточ-
ным этапом между проектом и IPO, причем 
последнее будет стоить намного дороже. То 
есть ICO заменит ангельское и венчурное 
инвестирование на раунде А и раунде В»,— 
прогнозирует господин Салас. Эксперт до-
бавляет, что в конце 2018 года ожидается 
появление на рынке решений, позволяю-
щих работать на ICO с фиатными деньгами, 
что увеличит и приток капитала на рынок, и 
интерес к нему. 

По прогнозам Антона Васина, соос-
нователя проекта Serenity, в ближайший 
год этот рынок сильно поменяется: будут 
расставлены акценты по юрисдикциям и, 
скорее всего, на рынок придут гиганты, ко-
торые превратят его из стартапа в гигант-
ский бизнес. «Я хочу напомнить, что этот 
процесс сопряжен с высокими рисками. 
Можно вспомнить историю доткома нача-
ла двухтысячных годов. Тогда в один мо-
мент большинство доткомовских проектов 
обанкротилось, а инвесторы потеряли вло-
женные деньги. Поэтому нужно учиться на 
ошибках и быть крайне осторожными при 
инвестировании в криптоактивы»,— резю-
мирует господин Васин. n

ПРЕДВАРИТЕЛЬНАЯ ПРОДАЖА ТОКЕНОВ TELEGRAM — ПОКА НАИБОЛЕЕ УСПЕШНЫЙ ПРИМЕР 
ИСПОЛЬЗОВАНИЯ МЕХАНИЗМА ICO ДЛЯ ПРИВЛЕЧЕНИЯ СРЕДСТВ ИНВЕСТОРОВ
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ГОСРЕГУЛИРОВАНИЕ

ГОСРЕГУЛИРОВАНИЕ

ВАЛЮТА В ЗАКОНЕ ДО 1 ИЮЛЯ 2018 ГОДА ПРЕЗИДЕНТ РФ  
ВЛАДИМИР ПУТИН ПОРУЧИЛ ПРАВИТЕЛЬСТВУ И БАНКУ РОССИИ РАЗРАБОТАТЬ НОРМЫ 
РЕГУЛИРОВАНИЯ ОБРАЩЕНИЯ КРИПТОВАЛЮТ И ВНЕСТИ СООТВЕТСТВУЮЩИЕ ИЗМЕНЕНИЯ  
В ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВО. КАК СЧИТАЮТ ЭКСПЕРТЫ, ВЫГОДОПРИОБРЕТАТЕЛЯМИ  
ОТ ЛЕГАЛИЗАЦИИ ЦИФРОВЫХ ВАЛЮТ СТАНУТ БАНКИ И ОРГАНИЗАЦИИ СФЕРЫ УСЛУГ, 
КОТОРЫЕ МОГУТ ИСПОЛЬЗОВАТЬ КРИПТОВАЛЮТУ КАК ОДИН ИЗ ИНСТРУМЕНТОВ  
ДЛЯ ПРИВЛЕЧЕНИЯ СРЕДСТВ НАСЕЛЕНИЯ. АЛЕКСЕЙ КИРИЧЕНКО

На данный момент криптовалюта на 
территории Российской Федерации не 
является объектом гражданских прав, 
следовательно, с точки зрения закона ее 
владельцы никак не защищены. «Данная 
правовая неопределенность на руку май-
нерам (тем, кто занимается добычей крип-
товалюты), а также трейдерам, которые 
зарабатывают на высокой волатильности 
курсов криптовалют, поскольку такая де-
ятельность не отнесена законодателем к 
предпринимательской, поэтому никаких 
налогов платить не нужно»,— говорит ру-
ководитель коллегии адвокатов «Комисса-
ров и партнеры» Андрей Комиссаров.

Такая ситуация не может устраивать чи-
новников, поскольку мимо бюджета прохо-
дят огромные суммы, и уже несколько лет 
они пытаются взять обращение криптова-
лют под свой контроль. Весной 2016 года 
Минфин предложил вариант поправок в 
Уголовный и Уголовно-процессуальный 
кодексы, согласно которым за майнинг и 
торговлю криптовалютами, которые были 
приравнены к денежным суррогатам, мож-
но было бы лишиться свободы на срок до 
семи лет. «Таким образом, Минфин полагал 
запуск программы для добычи криптовалю-
ты на своем домашнем компьютере дея-
нием более опасным чем, например, убий-
ство»,— отмечает господин Комиссаров.

Но со временем запретительная пози-
ция государства по отношению к крипто-
валютам сменилась на разрешительную. 
Осенью 2017 года президент РФ Влади-
мир Путин поручил правительству и Бан-
ку России до 1  июля следующего года 
подготовить поправки в законодатель-
ство, предусматривающие определение 
таких понятий, как «цифровая заклад-
ная», «криптовалюта», «токен» и «смарт-
контракт». На поручение президента 
сразу же отреагировал Минфин, опубли-
ковав 25  января 2018 года законопроект  
«О цифровых финансовых активах».

В документе отмечено, что цифровые 
финансовые активы не являются закон-
ным средством платежа на территории 
РФ. Криптовалюта определяется как циф-
ровой актив, создаваемый и учитываемый 
в распределенном реестре цифровых 
транзакций участниками этого реестра в 
соответствии с правилами его ведения. 
Также в законопроекте установлены пра-
вила эмиссии токенов — цифровых акти-
вов, которые могут выпускать юрлица или 
индивидуальные предприниматели для 
привлечения финансирования. Согласно 
законопроекту, владельцы токенов и крип-
товалют смогут менять их на другие циф-
ровые активы, а также покупать и прода-
вать их за рубли или валюту только через 
оператора обмена цифровых финансовых 
активов. Им может стать профессиональ-
ный участник рынка ценных бумаг, имею-

щий лицензию на брокерскую, дилерскую 
и деятельность форекс-дилера. Неквали-
фицированные инвесторы смогут приоб-
ретать в рамках ICO (Initial Coin Offering — 
первичное размещение токенов) токены 
не более чем на 50 тыс. рублей.

Однако когда данный законопроект был 
внесен в программу работы Госдумы на 
весеннюю сессию 2018 года, он получил 
множество замечаний. «Правительство РФ 
указывает на то, что законодательством 
РФ не урегулированы вопросы налогоо-
бложения цифровых финансовых активов 
и сделок с ними. Обращено внимание на 
необходимость регламентировать вопро-
сы бухгалтерского учета и необходимость 
упрощения процедур идентификации дис-
танционным способом в целях повыше-
ния инвестиционной привлекательности 
российских проектов. Комитет Госдумы 
по информационной политике, информа-
ционным технологиям и связи обращает 
внимание на неурегулированность меха-
низма взыскания 

”
цифровых финансовых 

активов“ в качестве имущества должника. 
Комитет Госдумы по экономической по-
литике, промышленности, инновацион-
ному развитию и предпринимательству 
отмечает, что такой вид договора, как 

”
смарт-контракт“, а именно договор в 

электронной форме, отсутствует в поло-
жениях Гражданского кодекса РФ»,— пе-
речисляет сооснователь проекта Neironix  
Андрей Венгерец. По его мнению, гово-
рить о принятии законопроекта летом это-
го года пока преждевременно.

Вместе с тем на рассмотрении в Гос-
думе находится проект федерального 
закона «О  внесении изменений в части 
первую, вторую и четвертую ГК РФ». Про-
ект направлен не на регулирование, а на 
закрепление в ГК РФ положений о циф-
ровых правах и цифровых деньгах, на ос-
нове которых в последующем будет осу-
ществляться регулирование отношений с 
новыми объектами экономических отно-
шений — токенами, криптовалютой. «Не-
обходимость внесения изменений в ГК РФ 
не вызывает сомнений, поскольку крип-
товалюта является принципиально новым 
видом имущества, проект, скорее всего, 
будет принят. Вместе с тем представля-
ется целесообразным не вводить понятия 

”
цифровое право“ и 

”
цифровые деньги“, а 

использовать применяемые на практике 
понятия 

”
токен“, 

”
криптовалюта“»,— счи-

тает господин Комиссаров.
Несмотря на то, что криптовалюта пока 

находится вне правового поля России, в 
мае этого года она была признана имуще-
ством. Девятый апелляционный суд Мо-
сквы принял решение включить 0,2 битко-
ина в конкурсную массу физлица-банкрота 
Ильи Царькова. «На мой взгляд, данное 
прецедентное решение не противоречит 

законам логики, ведь согласно практики 
Европейского суда по правам человека 
под 

”
имуществом“ понимается все, что 

обладает экономической ценностью для 
участников гражданского оборота, и, со-
ответственно, допускает переход имуще-
ственных прав (владение, распоряжение 
и пользование) от одного лица к другому. 
Криптовалюта несет в себе определенную 
имущественную ценность для своего дер-
жателя, так что решение суда вполне удов-
летворяет требованиям справедливости 
гражданского оборота и не противоречит 
принципам действующего гражданского 
законодательства России»,— прокоммен-
тировал независимый эксперт IT-отрасли 
Павел Терентьев.

ВЫГОДА ОТ ЛЕГАЛИЗАЦИИ Экспер-
ты уверены, что с принятием законопро-
ектов в том виде, в котором они сейчас 
существуют, жизнь изменится у каждого 
субъекта отношений, складывающихся 
при обороте криптовалюты. «Исчезнет 
анонимность, будут установлены прави-
ла налогообложения, скорее всего, часть 
инвесторов уйдет за рубеж (в нынешней 
редакции законопроекта нельзя будет по-
купать криптовалюту за другую криптова-
люту, будут лимиты сумм по вложению в 
криптовалюту и ICO), ICO-проекты станут 
контролируемыми регулятором»,— гово-
рит член экспертного совета по цифровой 
экономике и блокчейн-технологии Госду-
мы РФ Венера Шайдуллина.

Основатель холдинга Crypsis Blockchain 
Holding Андрей Грачев отмечает, что это 
решит главную проблему, которая заклю-
чается в том, что сейчас нет простого и 
прозрачного способа купить криптовалю-
ту. «Это или покупка в сети с переводом 
с карты на карту, или какие-то встречи с 
обменом кэшем. Опять же риски в зоне 
криптовалют гражданин принимает на 
себя. Ведь даже банальный грабеж, в ко-
тором похищена криптовалюта, сейчас 
никак не квалифицируется — разве что 
как хулиганство»,— указывает он.

Выгодоприобретателями от легализа-
ции цифровых валют, возможно, станут 
банки и сфера услуг, которые смогут ис-
пользовать криптовалюту как один из ин-
струментов для привлечения средств на-
селения, отмечает член правления СЭЦ 
«Модернизация» Артем Юдкин. «В России 
наибольший эффект от использования 
криптовалюты как формы обмена или ле-
гализованного финансового инструмента 
могли бы получить крупнейшие банки — 
Сбербанк и ВТБ24. Развивающиеся ком-
пании (например, сети гостиниц, ресто-
ранов, каршеринга, доставки и перевозки 
товаров) могли бы использовать крипто-
валюты как способ привлечения младше-
го и среднего поколения, способ показать 

свою прогрессивность и конкурентные 
преимущества»,— говорит эксперт.

МИРОВЫЕ КРИПТОЗАКОНЫ В мире су-
ществует довольно широкий спектр нор-
мативного регулирования криптовалют, 
среди которого можно выделить три ос-
новные тенденции. «В некоторых странах 
они попадают под существующее законо-
дательство регулирования ценных бумаг, 
например, в США, Канаде, Великобрита-
нии, Сингапуре и Гонконге. Это наиболее 
очевидный и простой путь для законода-
тельных изменений. На противоположном 
конце этого спектра — азиатские страны, 
такие как Китай и Южная Корея, которые 
фактически запретили существование 
ICO и любые криптовалютные операции. 
Другие же, например Франция, решили, 
что большинство ICO-компаний не попа-
дает под законодательство о ценных бума-
гах, а значит, они должны регулироваться 
дополнительными нормативно-правовыми 
актами»,— рассказывает директор по ис-
следованиям ACCA Мэгги Макги. 

По ее словам, в основе всех правовых 
документов лежат два основных вопроса: 
как защитить потребителей и насколько 
ICO можно считать безопасным способом 
для финансовых операций.

ВЫЙТИ ИЗ-ПОД ГЕГЕМОНИИ США 
В прошлом году основатель мессенджера 
Telegram и социальной сети «ВКонтакте» 
Павел Дуров раскритиковал позицию рос-
сийских властей по отношению к крипто-
валютам. Он считает, что криптовалюты 
— «шанс выйти из-под гегемонии США», 
найти альтернативу доллару.

«Позиция последовательна и логич-
на, с ней трудно не согласиться. Уход от 
гегемонии США в мировой финансовой 
сфере явно пошел бы на пользу всем (ну 
кроме самих США), тем более когда США 
явно злоупотребляет эмиссией валюты 
для решения собственных трудностей в 
экономике за счет остального мира. Техно-
логия криптовалют позволяет создать по-
настоящему децентрализованную систему, 
не принадлежащую кому-то одному: зало-
жить требуемые механизмы консенсуса, 
алгоритмы эмиссии и взаимного контроля, 
которые не смогут нарушать участники си-
стемы. Почему власти не пытаются свобод-
но развивать это направление — можно 
только предполагать, видимо, идея слиш-
ком революционна и непонятна для них (а 
непонятное пугает)»,— рассуждает испол-
нительный директор SONM Олег Любимов.

«Я не согласна с высказыванием Павла 
Дурова, что криптовалюты — 

”
шанс вый-

ти из-под гегемонии США“. Яркий пример 
— криптовалюта Венесуэлы Petro. Она не 
признается большинством стран мира»,— 
парирует Венера Шайдуллина. n
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ЭКСПЕРТНОЕ МНЕНИЕ

ЭКСПЕРТНОЕ МНЕНИЕ

«В СЕВЕРО-ЗАПАДНОМ ФЕДЕРАЛЬНОМ  
ОКРУГЕ СКЛАДЫВАЕТСЯ ДОСТАТОЧНО  
ПОЗИТИВНАЯ ТЕНДЕНЦИЯ ДЛЯ РАЗВИТИЯ  
ЭКОНОМИКИ» НА НЕДАВНО ПРОШЕДШЕМ ПЕТЕРБУРГСКОМ МЕЖДУНАРОДНОМ 
ЭКОНОМИЧЕСКОМ ФОРУМЕ ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СЕВЕРО-ЗАПАДНОГО БАНКА ПАО «СБЕРБАНК» 
ВИКТОР ВЕНТИМИЛЛА АЛОНСО РАССКАЗАЛ BG О НОВЫХ ПРОДУКТАХ ДЛЯ МАЛОГО  
И СРЕДНЕГО БИЗНЕСА, ОКУПАЕМОСТИ ИННОВАЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ И ВНИМАНИИ  
К ТРАНСПОРТНОЙ ОТРАСЛИ. БЕСЕДОВАЛ АЛЕКСАНДР ЕРМАКОВ

BUSINESS GUIDE: Виктор Анрикевич, по-
делитесь, что бы вы выделили для себя  
на недавнем Экономическом форуме? 
Какие панельные дискуссии и сессии вы 
посетили?
ВИКТОР ВЕНТИМИЛЛА АЛОНСО: В этом году 
было очень большое количество дискус-
сий, значительно активнее деловая про-
грамма. Но больше всего мне как бан-
киру понравились дискуссии о развитии 
малого и среднего бизнеса. Не крупного, 
нефтяного и газового, а именно бизнеса, 
которым занимается большое количество 
людей, персонально отвечающих за свои 
решения. Тем более что у нас довольно 
широкая линейка продуктов для данного 
сектора рынка — начиная с открытия рас-
четного счета. Раньше для этого необхо-
димо было сделать несколько визитов в 
банк, сейчас же клиент может зарезерви-
ровать свой счет онлайн и потом просто 
один раз прийти в офис Сбербанка для 
идентификации. 

Также для малого бизнеса мы развива-
ем получение быстрого кредита, так назы-
ваемого предодобренного. Мы видим всю 
составляющую бизнеса нашего клиента в 
потоках, можем заранее сделать расчет 
кредита. Соответственно, об этом мы его 
и уведомляем. И если у клиента возникнет 
необходимость в кредитных средствах, то 
в голове у него уже будет определенная 
цифра, которую банк одобрил. 

Мы также стали выпускать для мало-
го бизнеса корпоративную банковскую 
карту. Она намного упрощает расчеты, 
потому что у малого бизнеса есть спе- 
цифика: нужно быстро произвести оплату 
в том месте, где предприниматель увидел 
что-то выгодное. Сотрудники работают 
— собственник видит, где и по каким це-
нам его подчиненные что-либо закупают. 
Это не только финансово дисциплиниру-
ет, но и просто удобно. Есть еще линейка 
кассовых аппаратов «Эвотор». Это такая 
мобильная касса, отвечающая всем тре-
бованиям действующего налогового за-
конодательства. При расчете за товар или 
услугу одновременно происходит и опла-
та, и отправка фискального чека. 

Если говорить о кредитовании, то мы, 
безусловно, это делаем, и кредитуем до-
вольно много. В первом квартале 2018 
года выдачи кредитов малому бизнесу вы-
росли на 80%. 
BG: Сбербанк в своей работе применяет 
очень много инновационных технологий. 
Скажите, оправдывают ли себя новые тех-
нологии или это некая дань, скажем так, 
цифровой моде?

В.  В.  А: Безусловно, оправдывают. Мы по-
нимаем, что наши вложения в инновации 
в будущем окупятся. Эти средства потом 
возвращаются за счет того, что техноло-
гии дают больший эффект. Например, мы 
с вами лет 10–15 назад даже не могли по-
думать, что сможем совершать расчеты с 
помощью пластиковой карточки или что 
телефон тоже станет инструментом для 
платежей. Сейчас обыденной выглядит 
ситуация, когда ты забыл наличные день-
ги, но есть с собой смартфон, который 
гарантирует доступ к твоим счетам,— мо-
бильный электронный кошелек. 

Или взять, к примеру, «ДомКлик», кото-
рый позволяет, не вставая с дивана, подо-
брать себе жилье, оплатить и зарегистри-
ровать его в Росреестре. И для покупки 
недвижимости в банк нужно прийти толь-
ко один раз — на подписание сделки. Есть 
проект DocDoc, благодаря которому че-
ловек в режиме онлайн может пригласить 
к себе врача, получить консультацию, уз-
нать, где и какие лекарства можно купить. 
BG: Возглавляемая вами структура демон-
стрирует большую активность в области 
транспортных проектов на Северо-За-
паде. Почему вы интересуетесь этим на-
правлением и чего вам удалось добиться?
В. В. А: Мы запустили ряд проектов по без-
наличной оплате проезда и пополнения 

транспортных карт. В Санкт-Петербурге, 
Архангельске, Республике Коми у нас уже 
есть такой опыт, и мы хотим распростра-
нить его на всей территории Северо-За-
падного федерального округа. Безус-
ловно, большое внимание будем уделять 
Санкт-Петербургу как мегаполису с самой 
широкой транспортной составляющей.
BG: На ваш взгляд, в какой стадии нахо-
дится экономика Северо-Запада нашей 
страны? Она развивается, стагнирует, на-
ходится в застое? Какие из регионов, на 
ваш взгляд, являются локомотивами раз-
вития экономики?
В. В. А: Северо-Западный регион занимает 
одно из ведущих мест в стране по уров-
ню экономического развития. Наиболь-
ший вклад в формирование ВРП (вало-
вой региональный продукт.— BG) вносит 
Санкт-Петербург (около 40%), за ним идут 
Ленинградская и Архангельская области. 
Рост индекса промышленного производ-
ства в первом квартале 2018 года по срав-
нению с аналогичным периодом прошлого 
года составил 3,3% (в целом по России 
+1,9%). Лидером является Архангельская 
область (+14%). Одной из основных у нас 
является обрабатывающая промышлен-
ность. Кстати, Северо-Западный регион в 
числе первых остановил падение оборота 
розничной торговли. Таким образом, мож-

но сказать, что в целом в округе склады-
вается достаточно позитивная тенденция 
для развития экономики. 
BG: На ваш взгляд, есть ли будущее у про-
екта «Единая карта»? 
В.  В.  А: Конечно, есть. И мы это будущее 
отчетливо видим, поскольку у Сбербанка 
уже есть успешно реализованный про-
ект в Сосновом Бору. Город, конечно, не-
большой по сравнению с Петербургом. Но 
проект действует и показывает серьезную 
перспективу в этой отрасли. Мы считаем, 
что «Единая карта петербуржца» — это 
правильный и важный шаг в развитии  
городской инфраструктуры. 
BG: Скажите, какие соглашения вам уда-
лось подписать на прошедшем Экономи-
ческом форуме?
В.  В.  А: Это два соглашения с правитель-
ством Санкт-Петербурга. Одно из них кон-
цессионное, другое — о развитии цифро-
вых услуг, в том числе — проекта «Единая 
карта петербуржца». Концессионное со-
глашение предполагает реконструкцию 
15  теплостанций, раньше их называли 
котельными. На данный момент они неэко-
логичны и неэффективны с точки зрения 
экономики. Поэтому мы намерены финан-
сировать программу по их переводу с ма-
зута на газовое топливо, которую реали-
зует правительство города. n
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ЦЕННЫЕ БУМАГИ

ОБЛИГАЦИИ ЖДУТ СТАБИЛЬНОСТИ ДОЛЯ ОБЛИГАЦИЙ В 
ОБЩЕМ ОБЪЕМЕ ЗАИМСТВОВАНИЙ КОМПАНИЙ КРУПНОГО И СРЕДНЕГО БИЗНЕСА В 2017 ГОДУ 
ДОСТИГЛА 20% ПРОТИВ 10% В 2014 ГОДУ. ЭКСПЕРТЫ УВЕРЕНЫ, ЧТО РЫНКУ ЕСТЬ КУДА РА-
СТИ, НО НЕСТАБИЛЬНАЯ ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СИТУАЦИЯ И РИСКИ НОВЫХ САНКЦИЙ ТОРМОЗЯТ 
РАЗВИТИЕ БИЗНЕСА И, КАК СЛЕДСТВИЕ, ВЫПУСК НОВЫХ ОБЛИГАЦИЙ. АЛЕНА ШЕРЕМЕТЬЕВА

Рынок корпоративных облигаций в по-
следние пять лет активно развивался, 
демонстрируя рост в денежном выраже-
нии более чем на 25% год к году, говорит 
Владимир Потапов, глава компании «ВТБ 
Капитал Инвестиции». По словам Дмит- 
рия Харлампиева, директора по аналити-
ке банка «Открытие», с начала текущего 
года в целом наблюдалось снижение до-
ходности корпоративных облигаций, одна-
ко введение новых американских санкций, 
которое произошло 6  апреля, привело 
к заметной распродаже бумаг. С  конца 
апреля рынок пытается восстанавливать-
ся, отмечает эксперт.

«Постепенно продолжается рост объ-
ема торгов на локальном долговом рынке. 
Так, за четыре месяца 2018 года объем 
вторичных торгов облигациями на Мос-
бирже вырос к аналогичному периоду 
прошлого года на 55%, до 4,3 трлн рублей. 
При этом доля по статье 

”
прочие облига-

ции“ (в нее в основном входят корпоратив-
ные облигации) в объеме торгов состави-
ла 34% (1,46 трлн рублей), увеличившись 
за четыре месяца на 60% по сравнению с 
аналогичным периодом прошлого года,— 
рассказывает господин Харлампиев.— На 
первичном локальном рынке, по данным 
Cbonds, с января по май объем размеще-
ний корпоративных рублевых облигаций 
(за исключением однодневных) составил 
557 млрд рублей, что на 18% выше, чем в 
январе — апреле 2017 года».

Марк Гойхман, ведущий аналитик  
ГК TeleTrade, добавляет, что в  мае 2018 
года состоялось 1447 выпусков корпора-
тивных облигаций в обращении, что на 4% 
больше, чем в июне 2017 года.

Другую картину видит Алексей Ко-
валев, аналитик ГК «Финам»: «Индекс 
корпоративных облигаций IFX-Cbonds 
(включающий около  30 наиболее лик-
видных бумаг), непрерывно подрастав-
ший с декабря 2014 года, с 6  апреля 
2018 года находится в стагнации. Замер 
и первичный рынок: по данным Cbonds, 
за апрель на российском рынке было 
проведено 18  размещений на общую 
сумму 92  млрд рублей. Это в несколько 
раз меньше объема размещений в марте 
2018 года (210 млрд) и апреле 2017 года 
(191 млрд)». Результат апреля, по его на-
блюдениям, стал минимальным с начала 
года. От размещения новых выпусков от-
казался целый ряд корпоративных эми-
тентов, отмечает господин Ковалев.

Тем не менее, по мнению Михаила 
Алтынова, директора по инвестициям 
ИК «Питер Траст», сегодня корпора-
тивные облигации чувствуют себя го-
раздо лучше, чем рынок акций. «Этот 
сегмент объемом 11,7  трлн рублей (бо-
лее 400  эмитентов, 10–20  размещений 
в месяц) продолжает функционировать, 
он востребован, а созданная биржевая 
инфраструктура позволяет эффективно 
привлекать финансирование»,— говорит 
господин Алтынов.

С ПРИВКУСОМ НЕФТИ Структура кор-
поративных облигаций на примере апреля 
2018 года выглядит следующим образом: 
33% приходится на выпуски нефтегазо-
вой отрасли, 21% — на облигации банков, 
18% — на финансовые институты и 28% 
— на выпуски компаний остальных отрас-
лей экономики России, оценивает Алек-
сей Ильин, руководитель департамента по 
работе с финансовыми институтами юри-
дической группы «Атлант».

По наблюдениям Владимира Потапова, 
за последние пять лет структура рынка 
корпоративных облигаций изменилась: 
на внутреннем рынке стали активнее за-
нимать нефтегазовые компании. «Их доля 
выросла с 21% в 2013 году до 54% по 
итогам четырех месяцев 2018 года. При 
этом остается высокой доля транспорт-
ного сектора, энергетики, связи и теле-
коммуникаций. Соответственно, возросло 
присутствие на рынке крупных эмитентов, 
главным образом первоклассных заемщи-
ков, в то время как для третьего эшелона 
размещения по-прежнему носят единич-
ный характер. В  частности, это заметно 
в секторах строительства и девелопмен-
та»,— рассуждает господин Потапов.

Наибольший интерес к покупке кор-
поративных облигаций проявляют долго-
срочные инвесторы. По оценкам Романа 
Ткачука, старшего аналитика компании 
«Альпари», наибольшую долю среди них 
составляют финансовые организации — 
банки, инвестфонды и пенсионные фонды.

АЛЬТЕРНАТИВНЫЙ ИНСТРУМЕНТ 
Доля облигаций в общем объеме заим-
ствований корпоративных игроков, учиты-
вающих кредиты и облигации, в 2017 году 
достигла 20% против 10% в 2014 году, 
подсчитал Владимир Потапов. Корпора-
тивные облигации как инструмент заим-
ствования наиболее востребован среди 
компаний крупного и среднего бизнеса.  
В отличие от банковского кредитования, 
качественный эмитент может рассчи-
тывать на долгосрочное заимствование 
средств без необходимости представлять 
по ним обеспечение. Причем объем при-
влекаемых средств, по сути, не ограничен.

«Облигации — это более удобный ин-
струмент для управления портфелем за-
имствований: в случае благоприятного 
снижения ставок есть возможность до-
срочного выкупа бумаг с рынка с высоки-
ми купонами. Одновременно присутствие 
на облигационном рынке повышает для 
эмитента требования регулярного рас-
крытия информации и настройки канала 
коммуникации с инвестсообществом, а 
также получения кредитных рейтингов от 
международных и российских рейтинго-
вых агентств»,— рассказывает господин 
Потапов.

Дмитрий Харлампиев добавляет, что 
рыночная ставка в некоторых случаях мо-
жет быть ниже ставки по кредиту, а срок 
обращения — длиннее. «Соответственно, 

возникает возможность для объективной 
оценки риска компании-эмитента: удачное 
размещение облигаций по сравнительно 
низкой ставке может стать аргументом 
при переговорах с банком-кредитором на 
предмет пересмотра условий кредитова-
ния»,— отмечает господин Харлампиев.

Срок погашения корпоративных об-
лигаций, как правило, составляет от двух 
до шести лет. Алексей Ковалев обращает 
внимание на то, что срочность российско-
го рынка корпоративных бондов невели-
ка: например, по биржевым облигациям 
в среднем она составляет всего два года. 
«Надо заметить, что неразвитость долго-
срочного кредитования является барье-
ром для инвестиционного развития даже 
на фоне исторически низких процентных 
ставок. По мнению экспертов рейтин-
гового агентства АКРА, основными при-
чинами такой краткосрочности являются 
отсутствие понимания о равновесном 
уровне ставок, цен и курсов, а также от-
сутствие развитых механизмов страхова-
ния и хеджирования рисков. В отсутствие 
долгосрочного фондирования сложные 
инвестиции в основной капитал осущест-
вляются за счет собственных средств 
инвестора, что ограничивает круг потен-
циально реализуемых проектов и приво-
дит к монополизации рынков»,— сетует 
господин Ковалев.

В ПОГОНЕ ЗА ДОХОДНОСТЬЮ Инве-
сторам интересны корпоративные облига-
ции, но доходность по ним в последние не-
сколько лет снижается. Валентин Журба, 
управляющий активами УК «Ингосстрах-
Инвестиции», объясняет эту тенденцию 
сокращением темпов роста инфляции и 
снижением ключевой ставки Банком Рос-
сии до уровня 7,25%.

Говоря о доходности корпоративных 
облигаций, Дмитрий Харлампиев пред-
лагает ранжировать их по эшелонам, а 
также учитывать срок до погашения. «Для 
сравнения мы приведем бумаги с дюраци-
ей 2,5  года. Рублевые облигации самого 
качественного первого эшелона сейчас 
показывают эффективные доходности 
7,25–7,5% годовых. Бумаги второго эше-
лона дают в среднем около 8% годовых. 
Для третьего эшелона разброс доходно-
стей весьма высок, в среднем диапазон 
составляет 9–12%»,— отмечает господин 
Харлампиев.

Даже на фоне падения доходности ин-
терес к коммерческим облигациям актив-
но растет. По мнению Андрея Люшина, 
заместителя председателя правления 
Локо-банка, для этого есть несколько 
причин: существенное снижение ставок 
в банках по депозитам и отмена НДФЛ на 
купоны по облигациям, выпущенным по-
сле 1 января 2017 года.

Однако Алексей Ковалев напоминает, 
что, в отличие от банковского депозита 
по инвестициям, в облигации не пред-
усматривается какой-либо застрахован-

ной государством суммы. «В  результате 
в погоне за доходностью можно выбрать 
заем от ненадежного эмитента с риском 
частичной или даже полной потери сво-
их средств. Так, в 2017 году количество 
дефолтов по корпоративным бондам со-
ставило  24 против  16 в 2016 году и  19 в 
2015 году»,— предупреждает господин 
Ковалев.

ОПРЕДЕЛЕННАЯ НЕОПРЕДЕЛЕН-
НОСТЬ Ключевой вопрос — куда дальше 
пойдет этот рынок? «С  одной стороны, 
есть мнение, что доходность бумаг достиг-
ла своего дна. С другой — факторы под-
держки рынка (продолжение снижения 
ключевой ставки ЦБ, низкая инфляция, 
обеспечивающая высокие реальные до-
ходности по бумагам, растущий профицит 
ликвидности в банковской системе) пока 
остаются в силе. Но в целом надо при-
знать, что потенциал дальнейшего сниже-
ния ставок в российском облигационном 
сегменте близок к своему исчерпанию»,— 
рассуждает Алексей Ковалев.

По словам Михаила Алтынова, за по-
следние несколько лет рынок сбавил 
темпы роста из-за дефицита качествен-
ных заемщиков-эмитентов облигаций, вы-
званного вялым экономическим ростом в 
стране. Риски и неопределенность эконо-
мического будущего из-за санкций не спо-
собствуют долгосрочным планам компа-
ний, которые обычно финансируются за 
счет выпуска облигаций. «Ситуация также 
усугубляется периодическими стрессами, 
вызванными локальными причинами. Так, 
политика финансовых властей по чистке 
банковского сектора хорошо встряхнула 
рынок банковских бондов. Регулярно воз-
никают дефолтные истории в нефинан-
совом секторе, и если в случае банков 
ЦБ не допускает жестких сценариев, то 
здесь возможны крайне неприятные исхо-
ды,— рассказывает господин Алтынов.— 
За  последние пару месяцев, например, 
в состоянии дефолта — неспособности 
исполнить безусловные обязательства по 
облигациям — оказались МФК 

”
Домашние 

деньги“ и компания группы O1 — 
”
О1 Груп 

Финанс“».
Следует также упомянуть про ряд нор-

мативных ограничений, появившихся в 
последнее время. Дмитрий Харлампиев 
обращает внимание на то, что ЦБ в усло-
виях растущего профицита банковской 
ликвидности с прошлого года поэтапно 
исключает из ломбардного списка обли-
гации банков и страховых компаний. «Со-
гласно плану регулятора, в ломбардном 
списке в перспективе должны остаться 
государственные, муниципальные об-
лигации и, возможно, бумаги отдельных 
корпоративных эмитентов. Хотя в данном 
случае стоит помнить о фактическом вы-
соком профиците рублевой ликвидности и 
минимальном спросе на инструменты ре-
финансирования регулятора»,— уточняет 
господин Харлампиев. n
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ПРОБЛЕМНАЯ ЗАДОЛЖЕННОСТЬ

ПРОБЛЕМНАЯ ЗАДОЛЖЕННОСТЬ

ИЗБАВИТЬСЯ  
ОТ «ТОКСИНОВ»  
ОБЪЕМ РОССИЙСКОГО РЫНКА ПРОСРОЧЕН-
НОЙ БАНКОВСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ ПОКА-
ЗЫВАЕТ РОСТ И НА НАЧАЛО ЭТОГО ГОДА  
ДОСТИГ 2,9 ТРЛН РУБЛЕЙ. ЭФФЕКТИВНОСТЬ 
ПРОДАЖИ «ПРОСРОЧКИ» ЗАВИСИТ ОТ НАЛИ-
ЧИЯ ОТЛАЖЕННОЙ ИНФРАСТРУКТУРЫ ПО РА-
БОТЕ С ТОКСИЧНЫМИ АКТИВАМИ. БЕЗ ЭТОГО 
БАНКАМ БУДЕТ ПРОЩЕ ПЕРЕДАТЬ ПРОБЛЕМ-
НУЮ ЗАДОЛЖЕННОСТЬ ДРУГИМ УЧАСТНИ-
КАМ РЫНКА, ЧЕМ ТРАТИТЬ РЕСУРСЫ  
НА ЕЕ ВОЗВРАТ. ЛИДИЯ ГОРБОРУКОВА

Объем просроченной задолженности по 
состоянию на 1 января 2018 года составил 
2,9  трлн рублей, что на 102  млрд рублей 
выше уровня просроченной задолженно-
сти годом ранее. При этом около половины 
прироста просрочки приходится на рынок 
межбанковского кредитования, что во мно-
гом объясняется дефолтом значительного 
числа банков в 2017 году, рассказал ве-
дущий аналитик по банковским рейтингам 
агентства «Эксперт РА» Павел Жолобов.

Как отметил аналитик портала banki.ru 
Александр Кудрявцев, рыночные показа-
тели по уровню просроченных ссуд в порт-
феле значительно различаются в разных 
банках в зависимости от выбранной биз-
нес-модели. «На 1 апреля 2018 года сред-
нее значение составляло 4,6% от общего 
объема ссуд, при этом среднее значение 
по данному показателю превышало 10%. 
У  абсолютного большинства банков доля 
просроченной задолженности находится в 
диапазоне от 5 до 15%, хотя, конечно, на 
рынке присутствуют банки как с нулевым, 
так и со стопроцентным уровнем 

”
про-

срочки“»,— прокомментировал господин 
Кудрявцев.

ПЕРЕДАЙ ДРУГОМУ Продажа проблем-
ной задолженности (и не только проблем-
ной) является стандартной практикой для 
банковского сектора РФ. Так, в 2017 году 
такие конкурсы проводили банки ВТБ 
(более 30  млрд рублей), ОТП (11,6  млрд), 
Альфа-банк (11  млрд), «Восточный» 
(10  млрд), Райффайзенбанк (7,2  млрд), 
«Хоум Кредит» (6,5 млрд). 

Зачастую сделки по реализации про-
блемной задолженности заключаются со 
связанными с банком компаниями, отметил 
Павел Жолобов. Таким образом, кредит-
ные организации расчищают баланс от 
«токсичных активов», что позволяет сни-
зить давление на капитал. «Передача без-
надежной задолженности от одного банка 
к другому встречается реже, поскольку 
действия банка-цессионария (приобрета-
теля требований), как правило, трактуются 
регулятором как вывод активов. Доказать 
экономическую целесообразность и чисто-
ту сделки будет сложно»,— прокомменти-
ровал господин Жолобов.

По оценкам Александра Кудрявцева, на 
1 апреля 2017 года общая сумма вложений 
банков в приобретенные права требова-
ния по кредитам составляла более 1,2 трлн 
рублей (на начало 2017 года — 1,5  трлн 
рублей). «Многие банки осознанно про-
дают свои портфели, понимая, что они не 
сильны в работе с возвратом проблемных 
кредитов. Другие банки, наоборот, знают, 
что даже в самых трудных ситуациях банк 
сможет получить прибыль с приобретенно-
го портфеля. При этом стоит отметить тен-
денцию на увеличение нормы резервирова-
ния по приобретаемым правам требования, 
что делает их не столь привлекательными, 
поскольку резервы оказывают давле-
ние на капитал и нормативы»,— говорит  
Александр Кудрявцев. 

Директор департамента розничного и 
массового бизнеса банка «Александров-
ский» Андрей Барановский говорит, что во-
прос продажи проблемной задолженности 
всегда актуален для банков, но решение о 
продаже зависит от оценки экономической 
целесообразности операции. «Эффектив-
ность инструмента определяется исходя из 
сравнения стоимости продажи с затратами 
на организацию собственной инфраструк-
туры по возврату проблемной задолжен-
ности и, как правило, зависит от объема 
кредитного портфеля. При наличии круп-
ного и стабильно растущего кредитного 
портфеля банк выстраивает собственную 
инфраструктуру по возврату проблемной 
задолженности. В  противном случае эф-
фективнее передать проблемную задол-
женность другой финансовой организации 
с отлаженной инфраструктурой. Компания, 
которая покупает просроченную задолжен-
ность, строит свою бизнес-модель именно 
вокруг данного инструмента, поэтому спо-
собна вернуть средства в большем объеме, 
чем цена приобретения»,— поясняет госпо-
дин Барановский.

 По мнению генерального директора 
БКИ «Эквифакс» Олега Лагуткина, прода-
жа проблемной задолженности банком по-
зволяет решить для себя сразу несколько 
вопросов. Во-первых, освободить резервы 
(по нормам просрочка более 90  дней ре-
зервируется на 100%). Во-вторых, вернуть 
хоть какой-то объем убытков от невоз-

вращенного долга. И в-третьих, перестать 
тратить ресурсы на обслуживание долга. 
«Этот инструмент в каком-то смысле явля-
ется 

”
последней инстанцией“, но вполне 

эффективной. Покупатель зачастую приоб-
ретает долги за очень небольшой процент. 
Да, многие долги не получится вернуть 
вообще, но будут и те, кто погасит задол-
женность. И этого будет достаточно, чтобы 
скомпенсировать траты за невозвратные 
долги»,— уверен господин Лагуткин. 

В рамках работы с проблемными актива-
ми Центробанк (ЦБ) заявил о создании на 
основе банка «Траст» плохих долгов, на ба-
ланс которого будут переданы проблемные 
активы санированных банков — «ФК  От-
крытие», Бинбанка и Промсвязьбанка 
— объемом 1,1  трлн рублей. Как ранее 
сообщал 

”
Ъ“, банк будет преобразован в 

фонд прямых инвестиций и проработает 
в такой форме не менее трех лет. В каче-
стве пассивов фонда выступит кредит от 
ЦБ, выданный под 0,5% годовых. Центро-
банк рассчитывает, что часть вложенных 
средств удастся вернуть — от 40 до 60% 
балансовой стоимости. «С  проблемными 
активами будут проводиться судебно-пре-
тензионная работа, взыскание, реструк-
туризация, дофинансирование и вывод на 
рынок, а также повышение стоимости в 
результате перераспределения прибыль-
ности, рисков, залогов с активами бывших 
собственников»,— сообщал 

”
Ъ“. Впрочем, 

эксперты отмечали, что планы Центробан-
ка вернуть 40–60% балансовой стоимости 
малореалистичны. 

«По нашим оценкам, создание банка 
плохих долгов при текущей конъюнктуре 
рынка не приведет к качественному улуч-
шению ситуации с проблемной задолжен-
ностью. Все-таки здесь ключевым параме-
тром будут оставаться общеэкономическая 
ситуация в стране, платежеспособность 
заемщиков и возможный рост их реальных 
доходов»,— считает Александр Кудрявцев.

ПРОФИЛАКТИКА НЕ ПОВРЕДИТ Между 
тем, по мнению экспертов, для эффектив-
ной борьбы с проблемной задолженностью 
важно работать над недопущением ее фор-
мирования. «Целесообразно принимать 
превентивные меры: повышать качество и 

процедур по управлению рисками; повы-
шать компетенции риск-менеджеров; сти-
мулировать заемщика к добросовестному 
обслуживанию долга, за счет требования 
дополнительного обеспечения и поручи-
тельств, кратно превышающих балансовую 
стоимость кредита; осуществлять перио-
дические проверки фактического место-
нахождения заемщика и мониторинг его 
финансового состояния»,— считает Павел 
Жолобов.

Олег Лагуткин также уверен, что в пер-
вую очередь важно повышать финансовую 
грамотность и ответственность населения. 
Кроме этого, по словам эксперта, борьбе с 
«просрочкой» будут способствовать авто-
матизация и перевод в плоскость электрон-
ного документооборота работы судов, а 
также расширение возможности приставов 
конфисковывать имущество и арестовы-
вать счета. Тем более что в Бюро кредитных 
историй есть информация обо всех долгах 
физических лиц, в том числе и о плохих, до-
бавляет он.

По мнению партнера юридической ком-
пании «Стороженко и партнеры» Кирилла 
Ципривуза, ситуацию с просроченной за-
долженностью может исправить развитие 
института поручительства физических 
лиц (генеральных директоров, владельцев 
компании) по кредитам юридических лиц. 
«Привлечь участников юридического лица 
к субсидиарной ответственности при бан-
кротстве непросто. Эта норма пока работа-
ет не в полную силу. Именно поэтому я за 
поручительство. Дело в том, что принуди-
тельное судебное взыскание в корпоратив-
ном кредитовании происходит через арби-
тражные суды, которые, при относительно 
приемлемых сроках рассмотрения дел, ни-
когда не удовлетворяют обеспечительные 
меры взыскателя (за исключением случаев 
встречного обеспечения — например де-
позита). При наличии же поручительства 
физического лица мы вправе обратиться 
в суд общей юрисдикции. Практика пока-
зывает, что обеспечительные меры очень 
даже удовлетворяются. А  это значит, что 
банк может успеть сохранить активы долж-
ника, за счет которых можно получить удов-
летворение требований»,— привел пример 
господин Ципривуз. n

НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНЫЙ СПОСОБ БОРЬБЫ С ПЛОХИМИ ДОЛГАМИ — ПРЕВЕНТИВНЫЕ МЕРЫ, СВЯЗАННЫЕ С УЛУЧШЕНИЕМ 
ПРОЦЕДУР ПО УПРАВЛЕНИЮ РИСКАМИ И ПОВЫШЕНИЕМ КОМПЕТЕНЦИЙ МЕНЕДЖМЕНТА
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СТРАХОВАНИЕ

СТРАХОВАНИЕ

САНАЦИЯ ДЛЯ ИЗБРАННЫХ СИТУАЦИЯ С РОСГОССТРАХОМ 
ЗАСТАВИЛА БАНК РОССИИ РАЗРАБОТАТЬ МЕХАНИЗМ САНАЦИИ ЗНАЧИМЫХ КОМПАНИЙ 
ПО АНАЛОГИИ С БАНКОВСКОЙ СФЕРОЙ. ПО ЗАВЕРШЕНИИ ПРОЦЕДУРЫ ОЗДОРОВЛЕНИЯ 
СТРАХОВЩИКИ БУДУТ ПРОДАВАТЬСЯ РЫНОЧНЫМ ИНВЕСТОРАМ. ОДНАКО ИНТЕРЕС  
К ТАКИМ АКТИВАМ НЕ БУДЕТ ВЫСОКИМ, СЧИТАЮТ ЭКСПЕРТЫ. ЗАТО ПРИСУТСТВИЕ 
ГОСУДАРСТВА НА РЫНКЕ ЗАМЕТНО ВЫРАСТЕТ. ВЕРОНИКА МАСЛОВА

Закон о санации страховщиков был при-
нят в апреле. В Госдуму он поступил в но-
ябре 2017 года от комитета по финрын-
ку Анатолия Аксакова и первое чтение 
прошел уже в начале декабря. Проект 
был реализован в достаточно короткие 
сроки. Новеллы в закон о банкротстве 
во многом продиктованы текущей ситу-
ацией. «Банк России, получив финансо-
вую проблему с крупнейшей розничной 
страховой компанией, в полной мере 
понимает проблемную ситуацию на стра-
ховом рынке и у него не остается других 
выходов, кроме как принять меры по са-
нации страховщиков, в том числе чтобы 
не допустить коллапса страхового рынка 
в целом»,— отмечает Владимир Тарасов, 
вице-президент группы «Ренессанс-
страхование».

Санация страховщиков будет прово-
диться по принципу, реализованному на 
банковском рынке. Регулятор становится 
собственником проблемной компании 
(консолидируя не менее 75% акций), 
вводит в нее временную администра-
цию и докапитализирует страховщика. 
Финансовую помощь будет оказывать 
Фонд консолидации страхового сектора, 
который ЦБ создает по аналогии с Фон-
дом консолидации банковского сектора 
(ФКБС) за счет собственных средств. 
Фонд сможет предоставлять страховым 
компаниям субординированные займы, 
продавать приобретенные в страхов-
щиках доли, а также приобретать или 
отчуждать имущество санируемых ком-
паний. При отрицательном значении соб-
ственных средств капитал страховщика 
будет приравниваться к одному рублю, 
а его субординированные обязательства 
будут прекращаться. 

Законопроект существенно расширя-
ет полномочия Центробанка в отношении 
проблемных страховщиков. У регулятора 
появляется возможность быстро вмеши-
ваться в работу компании и принимать 
меры, препятствующие выводу активов. 
Он сможет запрещать проведение от-
дельных сделок в случае нарушения 
требований к финансовой устойчиво-
сти, предоставления недостоверной ин-
формации либо совершения действий, 
создающих угрозу правам и законным 
интересам клиентов. Если предписания 
об ограничении или запрете сделок не 
исполнены, ЦБ сможет отзывать у такого 
страховщика лицензию. Санируемая ком-
пания либо временная администрация 
могут по суду взыскать убытки, то есть 
расходы на санацию с прежних акционе-
ров санируемого страховщика. Прежние 
собственники, владевшие более чем 1% 
акций или долей в капитале санируемой 
компании за три месяца до объявления о 
ее санации, не смогут покупать ее акции 
после завершения процедуры оздоров-
ления.

Требования же граждан, желающих 
расторгнуть отношения с санируемой 
компанией (о возврате части страховой 
премии, выкупной суммы или инвестдо-
хода), согласно закону, будут отложены 
до конца санации — за это им полагает-
ся начисление процентов в размере двух 
третей ключевой ставки ЦБ (в рублях) или 
LIBOR (в валюте).

«Механизм санации страховщиков в 
целом будет аналогичен механизму сана-
ции банков. При этом управляющая ком-
пания будет одна — и для банков, и для 
страховых компаний, а фонды санации 
будут разные. Фактически появляется 
превентивный институт, использование 
которого позволит обеспечить непрерыв-
ность деятельности санируемой стра-
ховой организации, включая процесс 
осуществления страховых выплат, и, что 
принципиально важно, гарантировать 
защиту интересов потребителей страхо-
вых услуг»,— приводит пресс-служба ЦБ 
слова зампреда Банка России Владимира 
Чистюхина.

Как отмечает директор группы рей-
тингов финансовых институтов АКРА 
Алексей Бредихин, раньше кредиторы 
обанкротившихся компаний практически 
ничего не получали, так как компании 
теряли все более или менее ценные ак-
тивы. Преимущество нового механизма 
заключается в том, что регулятор может 
вмешиваться на ранних этапах и предот-
вращать утрату активов. Таким образом, 
принятие нового механизма позитивно 
для клиентов и кредиторов. В то же время 
нововведение будет иметь негативные по-
следствия для акционеров, так как боль-
шие полномочия регулятора означают 
для них большие риски потери контроля 
над компанией, добавляет господин Бре-
дихин. Это может привести к увеличению 
стоимости капитала и снижению инвести-
ционной активности в секторе.

НА МЕЛКИХ НЕ ХВАТИТ ДЕНЕГ Ре-
гулятор неоднократно отмечал, что под 
оздоровление попадут только систем-
но значимые в масштабах страны или 
какого-то конкретного региона компании. 
При этом каких-либо критериев для при-
менения тех или иных мер санации в за-
висимости от размера или статуса стра-
ховой компании в законе не прописано. 
Логично, что Банк России для сохранения 
стабильности страхового рынка будет 
вынужден применять предупредительные 
меры к системно значимым страховщи-
кам, отмечает Владимир Тарасов. Но бу-
дут ли эти критерии формализованы или 
нет, зависит только от Банка России, до-
бавляет он.

В финансовом секторе регулятор при-
нимает решение о санации кредитного 
учреждения исходя из большого числа 
параметров, таких как собственный ка-

питал, объемы активов, величина клиент-
ской базы, уровень дебиторской и креди-
торской задолженности, объем «плохих» 
долгов. Вероятно, для страховщиков 
будут выработаны некие аналогичные 
критерии, которые позволят Банку Рос-
сии фильтровать тех, кого подключать 
к спасению посредством фонда консо-
лидации, а кого нет, полагает аналитик  
ГК «Финам» Алексей Коренев. «Сани-
рование мелких игроков для регулятора 
дело хлопотное, затратное и не слишком 
выгодное. Системно значимых спасать 
надо — это понятно. Так как их банкрот-
ство может привести к дестабилизации 
всего страхового сектора, да и к воз-
никновению социального напряжения в 
обществе. На мелких, скорее всего, не 
хватит ни времени, ни сил, ни денег»,— 
говорит он. 

ИНВЕСТОР ЕЩЕ ПОДУМАЕТ  По за-
вершении процедуры оздоровления ЦБ 
рассчитывает продавать компании ры-
ночным инвесторам. Однако интерес к 
таким финансовым активам вряд ли бу-
дет высоким, считают эксперты. Возвра-
щаясь к тому же банковскому сектору, 
пока никто из санируемых через ФКБС 
кредитных учреждений не вызвал факти-
ческого интереса у потенциальных поку-
пателей. Правда, этот механизм действу-
ет только около года и делать какие-то 
выводы пока рано. 

По словам господина Коренева, лю-
бой из санируемых сейчас через ФКБС 
банков представляет из себя дорогой 
и проблемный актив, требующий суще-
ственных финансовых и трудовых вложе-
ний на ребрендинг и включение в свою 
сеть, создание нового программного 
обеспечения, регламентов работы под-
разделений и прочей документации. До 
настоящего момента не до конца ясно, 
как и кому Банк России будет продавать 
прошедшие оздоровление крупные бан-
ки, добавляет эксперт. Что же касается 
страховых компаний, то портфель заклю-
ченных договоров страхования, клиент-
ская база, филиальная сеть, отлаженные 
связи с контрагентами и наработки в ча-
сти технологий будут представлять инте-
рес, считает господин Коренев. 

«Интерес у инвесторов может быть, так 
как после санации на балансе компании 
не должно оставаться проблемных акти-
вов. Это существенно сокращает риски 
приобретения»,— отмечает Алексей Бре-
дихин. В  целом инвестиционную актив-
ность в страховом секторе он оценивает 
как сравнительно невысокую: сделки в 
основном происходят внутри страхово-
го сектора, прихода нового капитала на 
рынок практически нет. «Накачивание 
активами финансово нестабильной стра-
ховой компании — это только половина 
дела. Если в дальнейшем не будет созда-

на работающая бизнес-модель, которая 
начнет приносить прибыль, докапитали-
зация ничем не поможет»,— добавляет 
господин Тарасов.

БЫСТРАЯ КОНСОЛИДАЦИЯ В послед-
ние годы страховой рынок быстро консо-
лидируется, доля крупнейших компаний 
растет, а небольшие страховщики ухо-
дят. В 2017 году число участников рынка 
сократилось еще на 15,1%. На  начало 
2018 года в стране работало 225 стра-
ховых компаний. И  хотя в годовом отче-
те ЦБ отмечается, что «динамика сокра-
щения количества субъектов страхового 
дела замедлилась, что свидетельствует о 
постепенной стабилизации рынка, готов-
ности и заинтересованности оставшихся 
участников в осуществлении деятельно-
сти в соответствии с требованиями зако-
нодательства», статистика говорит сама 
за себя: на начало 2016 года на рынке 
было более 340 компаний, на начало 2015 
года — более 420.

По опыту банковского сектора можно 
сказать, что запуск механизма санации 
приведет к усилению процессов консо-
лидации и постепенному «огосударст-
влению» страхового сектора, как это уже 
случилось с кредитными учреждениями, 
считает господин Коренев. Новые воз-
можности санации не связаны с консо-
лидацией рынка, а скорее являются по-
следствиями неустойчивой финансовой 
ситуации, сложившейся в отрасли за по-
следние несколько лет, говорит господин 
Тарасов. Выживают только те страховые 
компании, которые умеют управлять сво-
ими страховыми портфелями и текущими 
расходами, а санация — это скорее по-
следствие такого естественного отбора.

В  Санкт-Петербурге на 1  января 2018 
года на долю десяти крупнейших стра-
ховщиков приходилось 67,95% пре-
мий (57,5  млрд рублей) против 69,6% 
(55,4  млрд) годом ранее. Снижение  
топ-10 на 2%, скорее всего, связано с 
непростым учетом договоров по терри-
ториальному признаку, считает Влади-
мира Храбрых, директор филиала ком-
пании «Ингосстрах» в Санкт-Петербурге 
(у страховщиков разный подход к учету: 
кто-то относит договоры к филиалу по 
территории страхования или месту за-
ключения договора, а кто-то — по центру 
принятия решений). В целом же на стра-
ховом рынке, как и на банковском, консо-
лидация продолжится, уверен он.

По мнению Ольги Захарченко, руко-
водителя Северо-Западного дивизиона 
группы «Ренессанс-страхование», доля 
топ-10 по Петербургу может вырасти уже 
в этом году. Причем рост участников, 
входящих в топ-10, с динамикой большей, 
чем средний рост рынка, будет возможен 
только за счет внедрения новых техноло-
гий или консолидаций. n
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МФО

КОНТРОЛЬНЫЙ ВЫСТРЕЛ РЫНОК МИКРОФИНАНСОВЫХ ОРГАНИ-
ЗАЦИЙ (МФО) ГОТОВИТСЯ К ОЧЕРЕДНОМУ УЖЕСТОЧЕНИЮ РЕГУЛИРОВАНИЯ. В НОВЫХ УСЛО-
ВИЯХ КОМПАНИЯМ ПРИДЕТСЯ ПЕРЕОРИЕНТИРОВАТЬСЯ ОТ ПРЕДОСТАВЛЕНИЯ ЗАЙМОВ «ДО 
ЗАРПЛАТЫ» НА БОЛЕЕ ДОЛГОСРОЧНЫЕ ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЕ ЗАЙМЫ. ОДНАКО ГЛАВНОЙ ПРО-
БЛЕМОЙ СЕКТОРА ОСТАЮТСЯ НЕЛЕГАЛЬНЫЕ КРЕДИТОРЫ, ПОРТФЕЛЬ КОТОРЫХ ПРИБЛИЖА-
ЕТСЯ К 100 МЛРД РУБЛЕЙ. ВЕРОНИКА МАСЛОВА

В  первом квартале 2018 года рынок ми-
крофинансирования в России развивался 
умеренными темпами: количество займов 
увеличилось только на 16% по сравнению 
с аналогичным периодом 2017 года и со-
ставило почти 6,5 млн займов, подсчитали 
эксперты компании «Домашние деньги» и 
БКИ «Эквифакс». Для сравнения: в пер-
вом квартале 2017 года прирост состав-
лял 30%, а в том же периоде 2016 года 
— 53%. Ожидается, что к концу 2018 года 
будет выдано 27 млн ссуд, что примерно 
на 15% больше, чем в 2017 году.

Динамика выдач в Санкт-Петербурге не 
сильно отличается от общероссийской. 
На рынке города доминируют крупные 
федеральные игроки, а драйвером роста 
выступают банковские МФО, работающие 
в сегменте POS-микрозаймов, отмечает 
младший директор по банковским рейтин-
гам агентства «Эксперт РА» Иван Уклеин.

По данным компании «Домашние день-
ги», средняя сумма займа в целом по 
России сегодня составляет около 10 тыс. 
рублей (после падения на протяжении по-
следних двух лет она снова показывает 
рост). Около 59% займов оформляется 
на неотложные нужды, 6% — на покупку 
бытовой техники, 4% — на оплату лече-
ния, 5% — на обучение детей, 15% — на 
ремонт, 4% — на семейные события. Как 
рассказали в компании «Центр займов», 
чаще всего за кредитами обращаются мо-
лодые люди от 18 до 40 лет. Доля таких по-
требителей составляет 55,4%. Они пред-
почитают не беспокоить своих родных и 
близких просьбами одолжить до зарплаты 
и берут в МФО небольшие суммы — до 
15 тыс. рублей. Микрозаймы считает нуж-
ной услугой почти 50% населения, при 
этом лишь 15% опрошенных знает, куда 
следует обращаться за этой услугой, по-
казал недавний опрос Всероссийского 
центра изучения общественного мнения 
(ВЦИОМ). Большинство уверено, что ми-
крозаймы выдают частные лица, а отнюдь 
не МФО. 

В  УСЛОВИЯХ ЖЕСТКОГО РЕГУЛИРО-
ВАНИЯ Рынок микрофинансирования уже 
не растет такими быстрыми темпами, как в 
предыдущие годы, поскольку Центробанк 
все больше закручивает гайки, стараясь 
убрать недобросовестные организации. 
В феврале 2018 года ЦБ сообщил о про-
грамме по дальнейшему ужесточению 
регулирования. Он собирается поэтапно 
понижать максимальный размер суммы 
долга — с текущего трехкратного значе-
ния до уровня 1,5 (к 2020 году). Еще одним 
шагом будет снижение процентной ставки 
по краткосрочным микрозаймам с 2 до 1% 
в день (к 1 июля 2019 года). Наконец, пла-
нируется ввести запрет на пролонгацию и 
увеличение суммы займа.

Новации в регулировании прежде все-
го ударят по займам до зарплаты (pay-day 

loans, PDL). В связи с этим ЦБ собирается 
создать специальный финансовый про-
дукт — заем на сумму до 10  тыс. рублей 
максимум на срок не более 15 дней с мак-
симальным платежом 3 тыс. рублей. Но он 
может быть применим только к очень уз-
кому кругу заемщиков, и дефолтность по 
таким займам не превышает 5%. Недавно 
ЦБ сообщил, что вводит новый порядок 
формирования резервов на возможные 
потери по займам МФО, в соответствии 
с которым компании должны будут начис-
лять резервы по всем займам, выданным и 
приобретенным организациями. 

В  результате этих мер компании, ко-
торые работают в сегментах необеспе-
ченных займов, в том числе PDL, будут 
вынуждены перестроить свои бизнес-мо-
дели или перейти в другие сегменты рын-
ка. При максимальном уровне ограниче-
ний на рынке МФО останется только два 
сегмента: POS-кредитование и потреби-
тельские займы до года, считает главный 
исполнительный директор ООО «Домаш-
ние деньги» Андрей Бахвалов. А  после 
введения 2,5-кратного коэффициента и 
ставки 1,5% в день с рынка уйдут все «се-
рые» и неэффективные игроки. При этом 
офлайн-компании, выдающие займы до 
зарплаты до 30 тыс. рублей на срок до ме-
сяца, продолжат свою деятельность при 
некотором снижении маржинальности. 
Так что установление коэффициента  2,5 
будет наиболее комфортным для рынка, 
считает господин Бахвалов.

С  введением двукратного коэффици-
ента и ставки на уровне 1% в день ис-
чезнут МФО, выдающие короткие займы 
«на месте», а из онлайн-игроков выживут 
только самые передовые и высокотехно-

логичные, прогнозирует эксперт. Они бу-
дут работать в условиях еще более низкой 
маржинальности. В  рамках последнего 
этапа (установление коэффициента 1,5 
со ставкой 1% в день) с рынка уйдут все 
компании, выдающие займы до зарплаты, 
то есть примерно 1 тыс. МФО.

Дальнейшая динамика рынка зависит 
от сроков внедрения новых ограничений 
для микрозаймов «до зарплаты», кото-
рые приведут к уходу уязвимых игроков в 
другие сегменты либо в нелегальный сек-
тор, отмечают в агентстве «Эксперт РА». 
В связи с этим микрофинансовый рынок 
в 2018 году может вырасти на 20–40%. 
Драйверами роста по-прежнему будут вы-
ступать сегменты, связанные с выдачей 
микрозаймов физическим лицам. При-
чем в зависимости от степени вводимых 
законодательных ограничений для сег-
мента займов «до зарплаты» значитель-
ное количество игроков может переори-
ентироваться на предоставление более 
долгосрочных потребительских займов 
(installment loans) или уйти. Вне зависи-
мости от указанных сценариев на рынке 
наибольшую активность будут проявлять 
МФО, ведущие свою деятельность в сег-
ментах POS и онлайн.

НЕЛЕГАЛЬНЫХ БОЛЬШЕ Все эти меры 
действительно наводят порядок на рынке, 
но они касаются работы легальных ком-
паний, тогда как более серьезную угрозу 
представляет нелегальный рынок. Все 
профессиональные МФО обязаны со-
стоять в реестре Центробанка, регуляр-
но отчитываться и соответствовать всему 
перечню предъявляемых к ним требова-
ний. На середину мая в реестре значилось 

2198 организаций. Только за месяц реестр 
уменьшился на 16 компаний: из него были 
исключено 42 МФО, зато появилось 26 но-
вых участников. Также в реестре значится 
64 микрофинансовые компании (МФК), об-
ладающие расширенными полномочиями. 

Количество нелегальных микрокреди-
торов более чем втрое превышает число 
зарегистрированных и работающих в со-
ответствии с законодательством МФО. 
По итогам 2017 года число нелегальных 
микрокредиторов достигло почти 6,6 тыс., 
а совокупный объем их портфеля прибли-
жается к 100  млрд рублей, говорит ана-
литик ГК «Финам» Алексей Коренев. Он 
не так уж значительно уступает объему 
легального портфеля. По данным Цен-
тробанка, по итогам 2017 года портфель  
займов МФО, состоящих в реестре, вырос 
на 28% и достиг 112,8 млрд рублей. Таким 
образом, неподконтрольным является 
практически каждый второй рубль. Это 
серьезная конкуренция легальной сфере.

Рынок характеризует большое количе-
ство «серых» игроков, согласен Антон Зи-
новьев, основатель компании CarMoney, 
которая развивает онлайн-сервис креди-
тования под залог авто. «В частности, мы 
говорим об автоломбардах, которые в ре-
кламе заявляют, что их финансовый про-
дукт — 

”
Заем под залог автомобиля“, то 

есть, по сути, рекламируют аналогичные 
нашим услуги, когда автомобиль остает-
ся у клиента. Однако по приезде в офис 
клиентам сообщают, что машину придется 
оставить. Кроме того, некоторые компа-
нии предлагают такие условия, что итог в 
большинстве случаев — потеря автомоби-
ля»,— рассказывает Антон Зиновьев.

Нельзя сказать, что регулятор и право-
охранительные органы совсем не зани-
маются подобными нарушителями. За 
первый квартал 2018 года Банк России 
выявил 64  лжебанка и пресек работу 
1300  «черных кредиторов». Это число 
сопоставимо с числом закрытых за весь 
прошлый год нелегальных МФО: за 2017 
года ЦБ обнаружил 1344 такие организа-
ции. Такая динамика связана с более эф-
фективной и системной работой по про-
тиводействию нелегальной деятельности, 
заявляют в самом Центробанке.

Однако на месте закрытых МФО появля-
ются новые. Учитывая масштабы пробле-
мы, необходимо ужесточать меры по на-
ведению порядка на рынке и подключать к 
решению проблемы правоохранительные 
органы, отмечают эксперты. 

«Засилье 
”
черных“ кредиторов пред-

ставляет опасность не только для заемщи-
ков, чья правовая защищенность в этом 
случае равна нулю, но и для финансовой 
системы государства в целом. Если не 
принять действенных мер по регулирова-
нию рынка МФО, включая нелегалов, си-
туация будет только ухудшаться»,— уве-
рен господин Коренев. n
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подпишитесь  
на осень  
летом

Ищите нас в официальном 
каталоге Почты России 
«Подписные издания»

ПОДПИСНЫЕ ИНДЕКСЫ

Коммерсантъ  
(понедельник-пятница)
П5554 - на полугодие 
П5547 - на любой срок

Коммерсантъ 
(суббота)
П4672 - на любой срок

Вы также можете обратиться   
в агентства альтернативной 
подписки:

 ООО «СЗА „Прессинформ“» 
 (тел. 337-16-26),  

 ООО «Урал-Пресс СПб»   
(тел.: 378-66-44, 677-32-07)ре
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ДРАЙВЕРАМИ РЫНКА МФО, КАК И ПРЕЖДЕ, ОСТАЮТСЯ СЕГМЕНТЫ, СВЯЗАННЫЕ С ВЫДАЧЕЙ МИКРОЗАЙМОВ ФИЗЛИЦАМ
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20 ИЮНЯ 
ЗАКАНЧИВАЕТСЯ   
ПОДПИСКА
НА ГАЗЕТУ «КОММЕРСАНТЪ»
НА ВТОРОЕ ПОЛУГОДИЕ  
2018 ГОДА

подпишитесь  
на осень  
летом

Ищите нас в официальном 
каталоге Почты России 
«Подписные издания»

ПОДПИСНЫЕ ИНДЕКСЫ

Коммерсантъ  
(понедельник-пятница)
П5554 - на полугодие 
П5547 - на любой срок

Коммерсантъ 
(суббота)
П4672 - на любой срок

Вы также можете обратиться   
в агентства альтернативной 
подписки:

 ООО «СЗА „Прессинформ“» 
 (тел. 337-16-26),  

 ООО «Урал-Пресс СПб»   
(тел.: 378-66-44, 677-32-07)ре
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РАЗМЕЩЕНИЕ РЕКЛАМЫ В ВЫПУСКЕ  
(812) 325 8596, e-mail: reklama@spb.kommersant.ru

ПАРТНЕРСТВО МЕРОПРИЯТИЯ  
(812) 324 6949, доб. 220, e-mail: pavshukov@spb.kommersant.ru

ВЫХОД ПРИЛОЖЕНИЯ «ТВЕРДЫЕ ЗНАКИ» —  
27 ИЮНЯ 2018 ГОДА
ФОРМАТ — А3 
РАСПРОСТРАНЯЕТСЯ С ГАЗЕТОЙ «КОММЕРСАНТЪ»
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ИЮНЬ 2018 ГОДА

ЕЖЕГОДНАЯ ЦЕРЕМОНИЯ ВРУЧЕНИЯ ПРЕМИИ 
«ТВЕРДЫЕ ЗНАКИ»


