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Введение 
«Коллеги, мы с вами встречались в декабре прошлого года. 

Определённое время прошло. Хотел бы услышать о том, что сделано за 

последний период, какие конкретно шаги предпринимались для создания 

московского финансового центра (МФЦ)» 

Дмитрий Медведев, Президент России (4 марта, 2011 г.)
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Прошло около двух лет с тех пор, как Президентом РФ и Председателем Правительства РФ был 

поднят вопрос о необходимости развития Москвы как международного финансового центра (МФЦ). 

Признана целесообразность привлечения к разработке и реализации данной задачи представителей 

финансового сообщества, саморегулируемых организаций, профессиональных участников финансового 

рынка (в т.ч. зарубежных), а также специалистов ведущих МФЦ. 

В августе 2008 г. было выпущено распоряжение Правительства Москвы о первоочередных мерах по 

развитию Москвы как МФЦ. В июле 2009 г. распоряжением Правительства РФ утвержден план 

мероприятий по созданию международного финансового центра в Российской Федерации. 

В июне 2010 г. в целях перехода к практической реализации поставленной задачи была сформирована 

Рабочая Группа по созданию международного финансового центра в России при Совете при Президенте 

Российской Федерации по развитию финансового рынка РФ. Проект был поручен первому вице-премьеру 

РФ И. Шувалову, руководителем Рабочей Группы назначен А. Волошин. 

В августе 2010 г. Банк Москвы также пригласили войти в состав участников Рабочей Группы. Тем не 

менее, несмотря на то, что отдельные вопросы формирования МФЦ Банком прорабатывались, 

необходимость подготовки комплексной Стратегии формирования МФЦ возникла лишь в настоящий 

момент. 

В 2010 году был также принят долгожданный закон о противодействии неправомерному 

использованию инсайдерской информации и манипулированию рынком. В самом конце года был учрежден 

международный консультативный совет по созданию и развитию международного финансового центра, в 

который вошли авторитетные иностранные и российские финансисты. 

Наконец, уже в начале наступившего года достигнуто принципиальное решение о слиянии двух 

московских фондовых бирж - ММВБ и РТС, что должно сделать работу на российском фондовом рынке 

более понятной и удобной для инвесторов. 

А 3 марта 2011 г. Президент России подписал указ "О мерах по совершенствованию государственного 

регулирования в сфере финансового рынка
2
". Указ предусматривает присоединение Федеральной службы 

страхового надзора (ФССН) к Федеральной службе по финансовым рынкам (ФСФР) с передачей ФСФР 

функций по контролю и надзору в сфере страховой деятельности и с установлением определенных 

возможностей для объединенной службы, включая функции по нормативно-правовому регулированию, 

                                                     
1
 Информация предоставлена официальным сайтом Президента: www.kremlin.ru 

2
 http://www.fcsm.ru/ru/press/interviews/index.php?id_3=7079&year_26=2011&month_26=3 
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контролю и надзору в сфере финансового рынка, за исключением банковской и аудиторской деятельности. 

Таким образом, на российском финансовом рынке, наконец, создается мегарегулятор. Идея эта не нова и 

вполне логична. Ведь не только инвестиционные компании, но и страховые компании, и пенсионные фонды 

являются институциональными инвесторами. Более того, нередки случаи, когда они объединены в рамках 

одних финансовых холдингов. 

4 марта президент России Дмитрий Медведев провел очередное совещание по вопросу формирования 

в Москве международного финансового центра (МФЦ). По словам Медведева, сейчас страны "двадцатки" 

стараются оказать максимальное влияние на глобальную финансовую систему с целью обеспечения 

собственной финансовой безопасности и экономической стабильности. Поэтому работающие финансовые 

центры и международного, и регионального уровня будут оставаться наиболее эффективным инструментом 

международного влияния и решения тех национальных задач, которые ставят перед собой отдельные 

государства. 

Как передают РИА Новости
3
, Президент подчеркнул, что создание МФЦ в России прямо зависит от 

решения двух задач. "Первая задача касается финансовой архитектуры международного финансового 

центра. В России должен быть создан центр, где представлены все основные виды финансовых 

инструментов", - отметил Дмитрий Медведев. В этой связи необходимо в оптимальные сроки внедрить 

международные стандарты финансовой отчетности как для эмитентов, так и для регулирующих и налоговых 

органов.  

Второй вопрос, к которому привлек внимание Дмитрий Медведев, касается городской 

инфраструктуры МФЦ. "Наша задача, - подчеркнул он, – вывести Москву на уровень ведущих финансовых 

столиц". Естественно, будут использоваться критерии и стандарты, которые приняты в мире.  

Второй крупный практический вопрос, обсуждавшийся на совещании 4 марта – это перспективы 

внедрения в России международных стандартов финансовой отчетности (МСФО). Данная тема на слуху в 

России уже более десятилетия, был принят и ряд нормативных актов в этом направлении. Крупнейшие 

российские компании, тесно взаимодействующие с зарубежными инвесторами, уже в течение ряда лет 

предоставляют отчетность по МСФО. Например, из первой сотни компаний в России так делает 61 

компания, из второй сотни - 45 компаний. Тем не менее, вице-премьер и министр финансов России, Алексей 

Кудрин признал, что применение ряда стандартов МСФО будет затруднено, поскольку у некоторых из них 

вообще не было аналогов в России, а некоторые слишком сильно противоречат российским. Глава Минфина 

считает, что в ближайшее время Россия сможет применить в полном объеме шесть международных 

стандартов (из 38). 

В рамках этой же встречи мэр Москвы Сергей Собянин рассказал о шести важных аспектах развития 

г. Москвы как Международного финансового центра. Первый – это развитие транспортной системы города. 

Второе – это развитие столичного здравоохранения. Третье – образование, как школьное, так и высшее. 

Четвѐртое – охрана окружающей среды. Пятое – развитие информацизации города. Шестое – вопросы 

безопасности в городе. 

8 марта 2011 г. «Интерфакс» со ссылкой на The Financial Times и The Wall Street Journal сообщил, что 

Россия сформирует из руководителей ряда крупнейших мировых инвестиционных банков 

консультационный совет, который будет работать при группе по созданию Международного финансового 

центра. В международный консультационный совет, по данным газет, войдут высшие должностные лица 

Bank оf America, Blackstone, BNP Рaribas, Goldman Sachs, J.P. Morgan и Unicredit Bank.Также в это время 

было сообщено, что Правительство России создает фонд объемом $10 млрд. для совместных инвестиций с 

ведущими мировыми компаниями. Согласно Bloomberg, предложения поучаствовать в проекте уже 

получили такие фонды, как Apollo Management, Blackstone и Carlyle, а также крупнейшие суверенные 

инвестфонды наподобие сингапурского Temasek Holdings и китайского China Investment Corp. Правда, по 

неподтвержденным данным
4
, представители Carlyle уже отказали российским властям. Фонд имеет 

негативный опыт работы на местном рынке — в 2005 году Carlyle закрыл свой московский офис, 

сославшись на излишнюю рискованность местных вложений. Судя по всему, с тех пор руководство 

компании так и не поменяло свое мнение. «Россия не показала себя местом, где западные фонды прямых 

инвестиций могут показывать доходность, соизмеримую с присутствующими рисками», — заявил один из 

основателей Carlyle Дэвид Рубенштейн на прошлой неделе. 

Все эти новости ещѐ раз подняли тему создания Международного финансового центра (МФЦ) в 

Москве на первый уровень по значимости. Как ни странно, среди всех вопросов, поднятых на последних 

встречах, были рассмотрены практически все аспекты развития МФЦ, кроме одного. И сегодня Центру 

Стратегического развития Банка Москвы необходимо разработать и предложить к следующей встрече с 

Игорем Шуваловым комплекс мер по содействию созданию МФЦ в г. Москве, ориентированных, прежде 

всего, не на глобальную перестройку финансовой инфраструктуры или модернизацию законодательства (это 

задача государства), но на развитие «человеческого капитала» г. Москвы. Повышение финансовой 

активности и грамотности жителей города, и развитие услуг и сервисов, направленных на вовлечение 

населения в экономический оборот. – вот на что должен быть сделан основный акцент в Стратегии. Ваш 

                                                     
3
 Газета «Голос России», 6 марта 2011 г., Александ Ивахник 

4
 Информация из RBC Daily: http://www.rbcdaily.ru/2011/03/09/world/562949979822984  

http://www.rbcdaily.ru/2011/03/09/world/562949979822984
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непосредственный руководитель Яков Борисович Перельман  на основании своего видения задачи 

сформировал следующие дополнительные требования к Стратегии: 

«Обратите внимание, что разработанные Вами меры должны решать не только социальные задачи, но 

и соответствовать интересам Банка, повышать продажи банковских продуктов, расширять его клиентскую 

базу. Банк Москвы заинтересован, прежде всего, в практических рекомендациях, реализация которых 

возможна на горизонте в 5 лет. Идеи по активизации использования финансовых инструментов, 

инновационные каналы продвижения финансовых услуг, механизмы развития перекрестных продаж, 

построение клиентского менеджмента – эти и многие другие аспекты могут стать предметом рассмотрения 

Вашей команды. Не отказываетесь от анализа опыта ведущих МФЦ и лучших практик европейских банков. 

То, что сегодня широко применяется в Европе, в РФ может быть только модным веянием, но не практически 

реализованным сервисом.  

Рекомендуем также внимательно изучить конкурентные преимущества РФ (в частности г. Москвы), 

которые могут быть использованы для построения МФЦ - удобный часовой пояс, схожая с западной 

система ценностей, обширный внутренний рынок. Это и есть та база, на которой может быть выстроена 

логика Вашего решения кейса. 

Не стоит забывать о том, что формирование МФЦ – это не только амбициозная, красивая задача, но 

реальная программа, подходить к которой нужно взвешенно, предлагая практически реализуемые 

инициативы. Ближайшей целью должно стать формирование регионального финансового центра: важно 

быть конкурентоспособными в сравнении с нашими ближайшими соседями: Польшей, Украиной, 

Прибалтикой. 

При этом я жду от Вас численный расчет, подкрепляющий Ваши предложения (минимальное 

требование). Если же Вы сможете построить комплексную финансовую модель, обосновывающую 

разработанные Вами идеи, - подобный подход будет вдвойне приветствоваться мной и нашими 

заказчиками». 
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Финансовый центр 

Основные сведения о финансовых центрах  
Однажды грабителя банков Вилли Саттона спросили о том, почему он грабил банки, на что он 

ответил следующее (хотя он отрицал это позже): "Потому что именно здесь деньги". Теперь спросим себя, 

зачем нам финансовые центры? Вероятно, наиболее важной причиной является "потому именно здесь 

клиенты". Мировые финансовые центры – это места со сверх концентрацией финансовых специалистов и их 

фирм, ведущих международный бизнес".  

Финансовые центры – это воронки инвестиций к инновациям и росту. Яркие, конкурентоспособные 

финансовые центры дают городу экономические преимущества через владение информацией, знаниями и 

доступ к капиталу. Мощный финансовый центр, будь то внутренний, нишевый, региональный, 

международный или глобальный, в более широком смысле присоединяет экономику к мировому 

финансовому сообществу. Города, которые являются частью глобальной финансовой сети, выигрывают от 

мировой торговли и роста. Внутренние и внешние инвестиционные возможности увеличивают 

благосостояние городов, которые имеют финансовые центры.  

Успешные финансовые центры могут и должны выполнять более одной роли:  

• Глобальные финансовые центры - по-настоящему глобальные очаги. На эту роль могут 

претендовать лишь несколько городов - Лондон, Нью-Йорк, Гонконг и Сингапур;  

• Международные финансовые центры - такие, как Сеул, Шанхай или Франкфурт, которые 

осуществляют значительный объем трансграничных сделок;  

• Нишевые финансовые центры, которые являются мировыми лидерами в определѐнном секторе 

(Гамильтон в перестраховании или Цюрих и Эдинбург в управление фондом);  

• Национальные финансовые центры, часто в рамках федеральных стран, которые выступают в 

качестве главного финансового центра финансовых услуг в пределах одной страны, такие как Торонто или 

Франкфурт; 

 Ипотечный банк в Сиднее может быть хорош в региональных финансовых операциях, но 

международные сделки банка будут направляться его партнерами в Лондоне или Нью-Йорке. И Вы вряд ли 

сможете представить механизм предоставления финансовых услуг в виде привычной розничной модели – 

центральный склад, затем, региональный дистрибьюторский центр, и, наконец, местные точки продаж. 

При этом в настоящее время наличие международного финансового центра в стране становится 

необходимым условием сильной экономики. Страны с международными финансовыми центрами обладают 

рядом преимуществ: емким и устойчивым финансовым рынком; суверенной экономикой; максимально 

открытыми рынками, входящими в глобальное разделение труда «с позиции силы»; и свободно-

конвертируемой национальной валютой. Отсутствие же развитых внутренних рынков приводит к 

зависимости от иностранного капитала, необходимости закрываться от глобальной экономики, оттоку 

сбережений населения на  иностранные рынки и слабой валюте. 

Таким образом, сложно недооценить роль МФЦ в современном мире. Национальная финансовая 

система, существующая в форме международного финансового центра, сегодня является важнейшим 

фактором глобальной конкуренции стран. И в ближайшие 20-30 лет эта тенденция лишь усилится. Согласно 

опросу, проведенному Институтом посткризисного мира в ноябре 2009 - январе 2010 г. среди 247 экспертов 

из 53 стран мира, в ближайшие 10 лет главными факторами, определяющими конкурентные преимущества 

стран, будут: человеческий капитал (45%), природные ресурсы (36,1%), новые высокие технологии (32,9%), 

эффективный финансовый сектор (19,4%) и инновации госуправления (17,1%). При этом человеческий 

капитал и инновации госуправления – это обязательные условия формирования эффективного финансового 

сектора. 

Конечная цель же развития МФЦ состоит в обеспечении финансовых условий для устойчивого и 

качественного экономического роста путем привлечения широких категорий международных инвесторов 

для: повышения объема капитальных инвестиций в реальный сектор, увеличения капитализации 

финансового сектора, снижения издержек финансирования и международной диверсификации рисков.  

В настоящее время постепенно формируются рейтинги мировых и региональных финансовых 

центров. С помощью подобных рейтингов сравниваются преимущества отдельных финансовых центров. В 

перспективе они могут стать критерием эффективности программ формирования финансовых центров. 

Наиболее полновесным рейтингом такого рода является Индекс глобальных финансовых центров 

(GFCI - Global Financial Centers Index) Лондонского Сити, публикуемый исследовательской компанией 

Z/Yen Group Limited. Впервые он был опубликован в марте 2007 года. Данный индекс рассчитывается по так 

называемой «модели факторов оценки», которая сочетает рейтинги стран по отдельным формализованным 

показателям с оценками финансовых специалистов. 

Анализируются различные аспекты конкурентоспособности: люди (наличие качественного 

персонала; гибкость рынка труда; бизнес-образование); бизнес-окружение (регулирование бизнеса, 

налогообложение, уровень коррупции, легкость осуществления бизнеса); доступ на рынок (уровень 

секьюритизации, емкость финансовых рынков); инфраструктура (стоимость и доступность объектов 
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недвижимости); общая конкурентоспособность (разница между совокупной конкурентоспособностью и 

суммой вышеперечисленных факторов конкурентоспособности). 

Согласно последнему рейтингу GFCI за 2010 год, в настоящее время по своей привлекательности 

мировые финансовый центры расположены в следующей последовательности: 1) Лондон, 2) Нью-Йорк, 3) 

Гонконг, 4) Сингапур, 5) Токио, 6) Шанхай, 7) Чикаго, 8) Цюрих, 9) Женева, 10) Сидней. Москва занимает 

68 место, Санкт-Петербург -71-е. 

Однако важно отметить, что рейтинг финансовых центров не является неизменным, как не являются 

неизменными и предпочтения инвесторов. В приложении Вы сможете более подробно ознакомиться с 

историей изменения рейтинга GFCI
5
. 

Мировые финансовые центры 
Важнейшей чертой современного финансового мира является, прежде всего, высокая конкуренция. 

Согласно последнему рейтингу GFCI, хотя Лондон, Нью-Йорк и Гонконг занимают соответственно первое, 

второе и третье места, существенных различий между ними нет. Да и Сингапур уже вплотную приблизился 

к тройке лидеров. 

В последнее время большое количество сторонников приобрела идея о том, что Лондон и Нью-Йорк, 

как финансовые центры, не конкурируют между собой, а скорее взаимно поддерживают друг друга, и 

получение прибыли одним, не означает потерь для другого.  

Главный вопрос на сегодняшний день для мирового финансового сообщества: кто же будет играть 

главные роли в ближайшем и более отдаленном будущем? Все сохранится, как есть? Или центр финансовой 

активности вслед за промышленным производством переместится с Запада на Восток? 

Для традиционных финансовых центров Запада пугающая перспектива азиатской экспансии на 

финансовых рынках становится все более реальной. В последнем рейтинге 4 из 10 важнейших финансовых 

центров расположены в Азии: это Гонконг, Сингапур, Токио и Шанхай. И некоторые  эксперты 

предсказывают, что в ближайшие несколько лет именно они будут играть главенствующую роль в мировой 

финансовой системе.  

Однако большинство экспертов все же полагает, что в ближайшее 10 лет Лондон и Нью-Йорк 

сохранят свои позиции лидеров мировой финансовой системы, поскольку именно они обладают 

максимально высокими текущими показателями наиболее значимых факторов: наличием 

квалифицированных специалистов и благоприятной и предсказуемой средой для ведения бизнеса. 17 из 500 

крупнейших университетов мира расположены в Лондоне, и 19 – в Нью-Йорке. При этом 11 из 100 топовых 

университетов, дающих степень MBA, находятся в Лондоне, и 9 – в Нью-Йорке.  

Согласно другому ключевому показателю, заключающему в себе комплексную оценку 

государственной поддержки финансового сектора, экономических свобод, прозрачности и предсказуемости 

регулирования финансового рынка, а также налогообложения, первое место занимает Сингапур, на втором 

месте находится Гонконг, а на третьем – Лондон. По показателю развития инфраструктуры лидером 

является Токио, на втором месте располагается Чикаго, на третьем – Лондон. 

По многим показателям традиционные финансовые центры, такие как Лондон и Нью-Йорк, 

проигрывают более молодым финансовым центрам, таким как Сингапур, Гонконг или Токио, однако 

сохраняют свои позиции мировых лидеров. В чем же дело? Ответом на этот вопрос является репутация 

финансового центра: чем дольше и надежнее функционирует финансовый центр, тем он привлекательнее 

для инвесторов.  

Среди европейских финансовых центров, входящих в top10, по-прежнему сохраняют свои позиции 

уже упоминавшийся Лондон, Цюрих и Женева. Женева, имеющая прочные деловые связи в финансовой 

сфере, по-прежнему чаще рассматривается, как мировой лидер в управлении активами, нежели финансовый 

центр, предоставляющий полный спектр финансовых услуг. И потому, именно эта роль отводится Женеве в 

международном разделении труда
6
. 

Амстердам, Дублин и Париж – это финансовые центры, установившие прочные деловые связи по 

всему миру. Однако они не представляют достаточной полноты спектра финансовых услуг, чтобы  

считаться Глобальными лидерами, но вполне тянут на глобальные диверсифицированные центры. В 

последние годы поразительный рост продемонстрировали финансовые центры азиатского региона. 

Наилучшие результаты показали Гонконг и Сингапур. Они хорошо известны во всем мире, и имеют 

высокий уровень развития всевозможных финансовых институтов. Пекин и Шанхай, которые тесно связаны 

друг с другом, пока не могут называться глобальными лидерами, поскольку не предоставляют достаточно 

диверсифицированных услуг. Токио же может в ближайшее место занять лидерскую позицию.  

В рейтинге GFCI 2010 г. присутствуют 4 финансовых центра, представляющих страны ближнего 

Востока. Среди этих четырех центров лидером является Дубаи. В предыдущие годы многие эксперты 

пророчили Дубаи лидерские позиции в мировой финансовой системе, однако за последний год ситуация 

радикально изменилась: финансовый кризис выявил значительные проблемы в развитии Дубаи, как 

                                                     
5
 Приложение «Динамика положения международных финансовых центров». 

6
 GFCI8. 



 

 

7 
 

мирового финансового центра. Однако, несмотря на все проблемы, столица ОАЭ остается сильнейшим 

региональным центром на Ближнем Востоке. 

Роль стран Северной Америки в развитии мировой финансовой системы сложно недооценить. 

Американский доллар долгие годы является основной валютой для расчетов по всему миру. Стабильность 

доллара и американской финансовой системы, несмотря на финансовый кризис 2008 года и все 

пессимистичные предсказания остаются практически незыблемыми. Высокое положение американских 

финансовых центров в рейтинге во многом объясняется наличием сильного внутреннего рынка. Огромное 

значение для США имеет размер внутреннего рынка. Многие специалисты полагают, что именно размер 

внутреннего рынка Северной Америки и высокий внутренний спрос сыграли значительную роль в развитии 

Нью-Йорка, как мирового финансового центра. Важное значение играет не только Нью-Йорк, но и Чикаго.  

Сила Чикаго – не только в торговле деривативами, хотя именно им он обязан своей славе,  согласно 

последнему отчету Z/Yen он также занимает высокие позиции (в первой десятке) в управлении активами, 

банковском деле, страховании и оказании профессиональных услуг. 

Североамериканские города лидируют за счет эффективной работы законодательства и политических 

структур, а также за счет качественного образования и высокого уровня информационной инфраструктуры, 

хотя они и проигрывают нескольким европейским и азиатским городам по некоторым позициям, таким как: 

простота ведения бизнеса, движение капитала и наличие бизнес-центров. 

Устойчивые позиции мировых финансовых центров в экономике заставили правительства многих 

стран задуматься о необходимости развития собственных финансовых рынков. И первые результаты не 

заставили себя ждать. Например, МФЦ в Дублине способствовал созданию и развитию современной 

финансовой инфраструктуры, обеспечив приток инвестиций в инфраструктуру телекоммуникаций, а также 

создание высокооплачиваемых рабочих мест. Основным его преимуществом является сочетание 

англоговорящего населения с высоким уровнем образования и относительно низкой затратной базой, 

благодаря чему в Ирландии самый низкий уровень безработицы в Еврозоне. К 2007 г. наметилась тенденция 

к оказанию услуг с более высокой добавленной стоимостью, создающих более высокооплачиваемые 

рабочие места. 

МФЦ в Гонконге способствовал привлечению более 3 845 зарубежных компаний. Почти треть из них 

открыли на данной территории свои региональные центры, что способствовало быстрому росту экономики. 

Кроме того формирование МФЦ привело к созданию крупнейшего по международным грузовым 

перевозкам аэропорта в мире, второго по величине контейнерного порта и одного из ведущих 

телекоммуникационных центров в азиатско-тихоокеанском регионе. 

Создание МФЦ в Дубаи помогло позиционировать этот центр как потенциальный региональный 

финансовый узел для Ближнего Востока, благодаря полученному опыту и созданию доверия на рынке 

финансовых услуг. 

МФЦ в Сингапуре стимулировал развитие национального сектора финансовых услуг, и сейчас 

сингапурские банки считаются одними из наиболее развитых в регионе  

Мировой опыт формирования международного финансового центра, вне всякого сомнения, будет 

полезным в понимании стратегии развития Москвы, как МФЦ. 

Лондон 

ВВП (2005): $452 млрд. 

ВВП (2020): $1708 млрд. 

Темп роста: 3%. 

Рейтинг GFCI: 1. 

Рейтинг MasterCard: 1. 

Население: 8 556 000 

Покупательская способность: 92%/ 

Эксперты ожидают, что к 2020 году Лондон 

опередит Париж и станет богатейшим европейским 

городом по уровню ВВП. Рост в 3% ежегодно  достаточно 

высок даже для крупнейшего финансового центра. 

Согласно рейтингу MasterCard Centers of Commerce Index 

Лондон занимает первое место по объему финансового 

рынка. Он сравним с Нью-Йорком по размеру  рынка 

капитала и товарного рынка, а по объему торговли на 

рынках облигаций и производных финансовых инструментов и вовсе превосходит его. Что касается 

недостатков Лондона, то основной – это его дороговизна. Покупательская способность среднего лондонца 

меньше, чем ньюйоркца. При этом в настоящее время Лондон является крупнейшим международным 

финансовым центром в мире по версии последнего рейтинга GFCI 2010 г. 

Доминирующее положение Лондона на мировом финансовом рынке обуславливается множеством 

причин. Одной из них и, возможно, наиболее значительной является его историческое развитие. Лондон 

является не только старейшим финансовым центром Европы, но и всего мира. Долгие годы, именно Лондон, 
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благодаря сильной экономике и положению фунта стерлинга, как мирового золотого стандарта, играл 

главенствующую роль, как на мировом денежном рынке, так и рынке капиталов. 

В течение многих лет Лондон был столицей, в том числе и финансовой, не только Великобритании, 

но и стран, входящих в Британскую империю (Канада, Индия, Австралия и др.), что привело к созданию 

тесных экономических и финансовых взаимосвязей между странами. Традиционно сильны и взаимосвязи во 

всех сферах экономики и с США. Свою роль играет и статус английского языка, как международного языка 

мирового бизнес-сообщества. 

Лондон, как финансовый центр, умело использует преимущества своего географического положения. 

Располагаясь в центральном часовом поясе, он играет роль своеобразного моста между американскими и 

азиатскими финансовыми рынками, ликвидируя разрыв между закрытием токийских и открытием 

американских рынков. 

Кроме того, в Великобритании введен льготный режим налогообложения для иностранных 

инвесторов: относительно низкие ставки подоходного налога, а резервы иностранной валюты нерезидентов 

и вовсе не подлежат налогообложению.  

Среди преимуществ Лондона, как международного финансового центра, стоит обратить внимание на 

такой фактор, как простота ведения бизнеса. Финансовый сектор регулируется государством лишь в 

незначительной степени, а местное самоуправление Лондонского Сити избирается не постоянными 

жителями района, а бизнес-сообществом. 

Другим немаловажным фактором эффективного функционирования финансового центра является 

наличие развитой инфраструктуры. Нет инфраструктуры – нет финансового центра. Лондон же находится на 

3-ем месте по степени развития инфраструктуры согласно отчету PwC ―Cities of opportunities‖
7
, пропуская 

вперед лишь Токио и Чикаго. 

Одним из наиболее известных элементов инфраструктуры Лондона является Лондонская фондовая 

биржа, которая является одной из крупнейших и старейших бирж Европы и одним из наиболее известных 

мировых рынков ценных бумаг. Деятельность Лондонской Фондовой биржи началась в 17 веке, и сейчас ее 

история насчитывает более 300 лет. Лондонская биржа является наиболее интернациональной по составу 

акций, обращающихся на ней: одновременно торгуются акции 300- компаний  из 70 стран мира. И более 400 

компаний, преимущественно инвестиционных банков и брокеров, являются постоянными членами Биржи. 

Рынок акций на Лондонской бирже делится на: основной, куда допускаются компании отвечающие 

требованиям Управления по финансовому регулированию и надзору Великобритании (The Financial Services 

Authority), и альтернативный
8
, с менее жесткими требованиями, предназначенный для молодых 

инновационных компаний. 

Лондонский Сити представляет собой сосредоточение множества банков, брокерских контор, 

страховых, юридических и бухгалтерских фирм. В центральном Лондоне находятся штаб-квартиры более 

половины из списка ста крупнейших корпораций Великобритании, составляющих индекс FTSE 100
9
, и более 

100 из 500 крупнейших компаний стран Европы. Более 70 % компаний из списка FTSE 100 расположены в 

пределах лондонской агломерации, а около 75 % компаний из списка Fortune 500
10

 имеют свои головные 

офисы в самом Лондоне. 

В настоящее время Лондон производит около 20% ВВП
11

 Соединенного Королевства, в то время как 

валовый региональный продукт всей лондонской агломерации достигает почти 30%  ВВП. При этом 

важнейшая отрасль экономики города — это финансовый сектор, который включает в себя банковский 

сервис, страхование, управление активами, и в котором заняты свыше 300,000 человек. Экспорт финансовых 

услуг является значительной статьей платежного баланса Великобритании.  

Нью-Йорк 
 

ВП (2005): $1,13 трлн.. 

ВВП (2020): $1,56 трлн.. 

Темп роста: 2,2%. 

Рейтинг GFCI: 2. 

Рейтинг MasterCard: 2. 

Население: 19 006 000. 

Покупательская способность: 100%. 

В абсолютном выражении, экономика Нью-Йорка занимает второе место 

после Токио. В самом деле, есть только 14 стран в мире с более крупной 

                                                     
7
 http://www.pwc.com/cities  

8
 Именно на этом рынке в основном размещаются российские компании. 

9
 FTSE 100 Index (англ. Financial Times Stock Exchange Index) — фондовый индекс, рассчитываемый 

агентством Financial Times. 
10

 Fortune 500 — список самых крупных компаний США по версии американского журнала «Fortune». 
11

 Уже упоминавшееся исследование Forbes 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%B8%D1%82%D0%B8_%28%D0%9B%D0%BE%D0%BD%D0%B4%D0%BE%D0%BD%29
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%BE%D0%BD%D0%B4%D0%BE%D0%B2%D0%B0%D1%8F_%D0%B1%D0%B8%D1%80%D0%B6%D0%B0
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%95%D0%B2%D1%80%D0%BE%D0%BF%D0%B0
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A3%D0%BF%D1%80%D0%B0%D0%B2%D0%BB%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5_%D0%BF%D0%BE_%D1%84%D0%B8%D0%BD%D0%B0%D0%BD%D1%81%D0%BE%D0%B2%D0%BE%D0%BC%D1%83_%D1%80%D0%B5%D0%B3%D1%83%D0%BB%D0%B8%D1%80%D0%BE%D0%B2%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8E_%D0%B8_%D0%BD%D0%B0%D0%B4%D0%B7%D0%BE%D1%80%D1%83_%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%90%D0%BB%D1%8C%D1%82%D0%B5%D1%80%D0%BD%D0%B0%D1%82%D0%B8%D0%B2%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D0%B8%D0%BD%D0%B2%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%B8%D1%86%D0%B8%D0%BE%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D1%80%D1%8B%D0%BD%D0%BE%D0%BA
http://ru.wikipedia.org/wiki/FTSE_100
http://ru.wikipedia.org/wiki/Fortune_500
http://www.pwc.com/cities
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%90%D0%BD%D0%B3%D0%BB%D0%B8%D0%B9%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D1%8F%D0%B7%D1%8B%D0%BA
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%BE%D0%BD%D0%B4%D0%BE%D0%B2%D1%8B%D0%B9_%D0%B8%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81
http://ru.wikipedia.org/wiki/Financial_Times
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%A8%D0%90
http://ru.wikipedia.org/wiki/Fortune_%28%D0%B6%D1%83%D1%80%D0%BD%D0%B0%D0%BB%29
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экономикой, чем в Нью-Йорке. И хотя город имеет репутацию города с высокой стоимостью жизни, 

средний житель Нью-Йорка может купить больше, чем житель в Лондоне, Париже, Токио и Гонконге. 

Гонконг 
 

ВВП (2005): $244 млрд. 

ВВП (2020): $407 млрд. 

Темп роста: 3,5%. 

Рейтинг GFCI: 3. 

Рейтинг MasterCard: 6. 

Население: 7 055 000. 

Покупательская способность (NYC=100%): 49%. 

Гонконг выигрывает от своей физической близости к материковому Китаю и его исторической связи 

с западными рынками. MasterCard рейтинг признал Гонконг лучшим бизнес-центром в мире, на основе его 

портов, аэропортов, гостиниц и коммерческой недвижимости. 

Сингапур 
ВП (2005): $255 млрд. 

ВВП (2020): $402 млрд. 

Темп роста: 3,3%. 

Рейтинг GFCI: 4. 

Рейтинг MasterCard: 4. 

Население: 5 076 700. 

Внешняя торговля Сингапура имеет большее значение, 

чем ее ВВП, что делает торговлю одним из важнейших компонентов экономики. Кроме того в настоящее 

время Сингапур является четвертым по величине в мире валютным торговым центром после Лондона, Нью-

Йорка и Токио. 

Токио 
ВВП (2005): $ 1,19 трлн. 

ВВП (2020): $1,6 трлн. 

Темп роста: 2%. 

Рейтинг GFCI: 5. 

Рейтинг MasterCard: 3. 

Население: 35 676 000 

Покупательская способность (NYC=100%): 96%. 

Токио является самым густонаселенным городом в мире по расчетам 

ООН, и имеет крупнейшую экономику. По прогнозам 

PricewaterhouseCoopers, у Токио будет крупнейшая экономика до 2020 

года. 

Создание финансового центра в Москве  
Очевидно, что финансовые центры обладают не только значительным весом в мировой экономике, но 

и огромным политическим влиянием. Наличие сильного финансового рынка становится необходимым 

условием для стран, претендующих на звание мировых лидеров. Если Россия не хочет оказаться на 

периферии мировой экономики и потерять любое влияние на мировой политической арене, то ей стоит 

всерьез задуматься об укреплении своих позиций в мировой финансовой системе. 

В данный момент в России сравнительно развит рынок банковских кредитов, фондовый же рынок 

вряд ли является конкурентоспособным в глобальном плане. 

Существующий в России фондовый рынок является типичным крупным развивающимся рынком. Он 

характеризуется, с одной стороны, высокими темпами позитивных количественных и качественных 

изменений, с другой стороны — наличием многочисленных проблем, носящих комплексный характер и 

препятствующих более эффективному его развитию. По большинству показателей емкости российский 

фондовый рынок занимает место в первой пятерке развивающихся рынков. По ряду качественных 

показателей он вышел в лидеры среди развивающихся рынков. Вместе с тем по многим другим 

качественным показателям (ликвидность рынка, дивидендная доходность, количество торгуемых компаний 

и т.д.) сохраняется значительное отставание от ведущих развивающихся рынков, и тем более — от развитых 

рынков. 

С одной стороны, российский фондовый рынок уже начал выполнять макроэкономическую функцию 

трансформации сбережений в инвестиции. Все большее количество предприятий реального сектора 
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начинают рассматривать его в качестве основного источника привлеченных ресурсов для финансирования 

инвестиций в основной капитал и поглощения конкурентов.  

С другой стороны, российский фондовый рынок пока еще не является значимым инструментом 

накопления капиталов для населения и источником инвестиционных ресурсов для большинства 

предприятий, а, следовательно, не может выполнять полный спектр своих функций.  

Объективные процессы глобализации мирового рынка капитала ставят вопрос о выживании 

национального финансового рынка в России. Сохраняется проблема построения эффективной 

инфраструктуры рынка, которая сможет удовлетворить потребности как отечественных, так и иностранных 

инвесторов.  

Наконец, серьезным сдерживающим фактором развития российского фондового рынка является 

недостаточно благоприятный инвестиционный климат. Это сдерживает приход в Россию иностранных 

долгосрочных инвесторов, проблема дефицита которых остается крайне актуальной
12

. 

Как результат, российский фондовый рынок в примерно десятилетней перспективе имеет две 

принципиально разные альтернативы: прекратить свое существование, став частью зарубежного 

финансового рынка, либо превратиться в развитый рынок.  

Последствия первой из указанных перспектив выглядят просто пугающими: для российских 

предприятий могут значительно вырасти издержки привлечения капитала, а возможность эффективного 

размещения капитала, напротив, исчезнуть. Отсутствие инвестиционных возможностей может и вовсе 

привести к замедлению формирования среднего класса и оттоку наиболее квалифицированных кадров за 

рубеж. 

Исчезновение финансового рынка приведет ухудшению финансового состояния государства. 

Сокращение возможностей привлечения капитала национальными компаниями будет вести к замедлению 

экономической динамики и сокращению налоговых поступлений в бюджет. Переход национальных 

предприятий в иные юрисдикции может привести к резкому сокращению налоговых платежей, 

осуществляемых ими в бюджеты исходной юрисдикции. Рост уязвимости национальной валюты будет вести 

к снижению инвестиционной привлекательности всех инструментов, выраженных в этой валюте, в том 

числе государственных ценных бумаг, что значительно сократит возможности государства по долговому 

финансированию возникающих дефицитов. Отток квалифицированных кадров также ведет к сокращению 

налоговых платежей в бюджет
13

.  

В этой связи обеспокоенность правительства выглядит вполне понятной. Если не предпринять 

решительных действий сейчас, то может оказаться уже слишком поздно что-либо менять. Однако не все 

специалисты полагают, что России удастся достигнуть желаемого или ей удастся достигнуть этого быстро.  

Например, Люсио Виньяс де Суза, экономист Всемирного банка, сообщает: «Москва вряд ли когда-

либо станет Международным финансовым центром и может лишь стремиться к тому, чтобы добиться места 

регионального финансового хаба». Его дополняет Дункан Нидерауер, глава Нью-Йоркской фондовой 

биржи: "Необходимы экономика, которая имеет большой потенциал к росту, устойчивая валюта, устойчивая 

политическая система, хорошо функционирующий рынок капитала, хорошее, но не чрезмерное 

регулирование, нужны талантливые специалисты".  

Интересную информацию добавляет Роберт Иделсон, Банк М2М: «Локальным финансовым центром 

Москва уже стала, но трудно представить, чтобы с точки зрения private banking она смогла конкурировать с 

Европой или США. Даже российские элиты предпочитают хранить свои  деньги в той же Европе, или в 

США, или в Азии -  непосредственно или опосредованно. Если же взглянуть на российский рынок капитала, 

то сразу станет ясно, что его зарегулированность мешает привлекать средства. Много говорится о 

преимуществе часового пояса, в котором находится Москва. На самом деле преимуществом это не является: 

у глобальных игроков есть офисы и в Гонконге и в Нью-Йорке, и в Лондоне, эта ось уже сформировалась. 

Кроме того, для финансового рынка нужна стопроцентная предсказуемость, о Москве такого сказать совсем 

нельзя». 

Наконец, по словам Ильи Рябого из Master card:«Наибольшие трудности – препятствия, связанные с 

ведением бизнеса. Но их легче всего преодолеть – намного легче, чем повысить уровень жизни. Бизнес, в 

том числе финансовый, идет туда, где ему проще. От создания в Москве финансового центра первыми 

выиграют непростые москвичи. А потом настанет очередь и простых москвичей». 

Однако мнения остаются лишь мнениями, а реальные действия предпринимать необходимо уже 

сейчас. С помощью формирования МФЦ запланировано решение ряда задач по развитию финансового 

рынка России: 

Привлечение в российскую экономику зарубежных и внутренних ресурсов для финансирования 

модернизации, формирования принципиально новой финансовой инфраструктуры, производственных 

фондов и технологий, инвестиций в человеческий капитал. 

                                                     
12

 Отчет НАУФОР «Российский фондовый рынок и создание Международного финансового 
центра». 

13
 Отчет НАУФОР «Российский фондовый рынок и создание Международного финансового 

центра». 
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Повышение эффективности инвестиций за счет использования рыночных инструментов и 

инфраструктуры, расширения инструментов инвестирования и диверсификации рисков, снижения 

транзакционных издержек. 

Привлечение новых технологий (в виде закупок, прямых иностранных инвестиций, привлечения за 

счет владения долей в капитале), в том числе создание инновационных площадок. 

Повышение глобальной конкурентоспособности России и приобретение ею лидерства в странах 

СНГ и Восточной Европе, содействие продвижению российской продукции и финансовых услуг на внешние 

рынки. 

Контроль за ценами на российские активы и за структурой собственности: перенос 

ценообразования на российские активы (как на российское сырье, так и на акции отечественных 

предприятий) под юрисдикцию Российской Федерации, в зону действия российской национальной валюты. 

Повышение эффективности механизмов государственно-частного партнерства, развитие 

софинансирования масштабных проектов за счет внутренних и внешних частных ресурсов.  

Исходя из мирового опыта, очевидно, что создание МФЦ должно основываться на определенных 

принципах. Главным из них является высокая эффективность использования рыночных инструментов для 

поддержки инвестиционной активности и реализации масштабных инвестиционных проектов. Также, 

приоритетным направлением развития МФЦ выступает улучшение рыночной инфраструктуры. Становление 

в России МФЦ будет стимулироваться предложением инвесторам привлекательных активов и 

инвестиционных проектов, устойчиво высоким спросом  на инвестиции в среднесрочной перспективе. 

Развитие МФЦ должно быть поддержано ростом эффективности российского рынка, ключевыми 

характеристиками которого должны выступать: высокий уровень ликвидности, значительные рыночные 

обороты, широкий набор инструментов, справедливое (прозрачное) ценообразование. Основополагающим 

условием создания МФЦ является обеспечение равного доступа к рыночной инфраструктуре и торгуемым 

активам всем категориям инвесторов. 

Отдельно стоящей задачей является общее повышение финансовой грамотности населения, и 

увеличение его финансовой активности. 

Основные игроки российского финансового рынка. Структура активов 

и пассивов 
Поскольку именно фондовый рынок должен подвергнуться значительным изменениям, наиболее 

интересной темой исследования является его текущее состояние. 

Ключевыми игроками на российском финансовом рынке являются частные инвесторы, компании, 

государство, банки, олигархи, иностранные инвесторы, пенсионные фонды,  ПИФы и страховые 

организации. В структуре активов максимальную долю имеют банки (около 29%), второе место по объему 

совокупных активов занимает государство (22%), третье место – это иностранные инвесторы. 

Частные инвесторы. Валовые финансовые активы российского населения составляют 26% ВВП. Для 

сравнения, в США этот показатель составляет 279% ВВП. Единственный тип активов, по которому 

финансовые активы частных лиц в России сопоставимы с аналогичным показателем в США, –  банковские 

депозиты. Объем других видов вложений населения в России очень мал. Совокупные пассивы российских 

частных лиц также сравнительно невелики. 

Компании. Банковские депозиты юридических лиц составляют $330 млрд., т. е. 21% ВВП. Это выше 

соответствующего показателя в США, где суммарный объем средств на корпоративных депозитах 

составляет всего 17% ВВП. Эта разница обусловлена, прежде всего, дефицитом других инструментов для 

инвестирования корпоративного капитала. 

Российские корпорации отличаются на удивление высоким уровнем задолженности, их совокупный 

долг составляет около $725 млрд. Большая часть этих средств привлечена в российских банках, 

значительная сумма приходится на синдицированные кредиты, полученные от западных кредитных 

организаций. При этом рынок корпоративных рублевых облигаций очень мал. 

Государство. Активы российского правительства составляют $500 млрд. (около 33% ВВП) и 

размещены главным образом в иностранных облигациях. Кроме того, российское государство – собственник 

акций публичных компаний, стоимость которых составляет около $298 млрд., т. е. приблизительно 20% 

ВВП.  

Пассивы российского государства невелики – 10% ВВП. В США они превышают 100% ВВП. 

Банки. Совокупные активы российских банков составляют $1 трлн., или 70% ВВП. Этот показатель 

сопоставим с американским: в США активы коммерческих банков равны 100% ВВП. Сопоставимость двух 

показателей, при том, что в абсолютном выражении российские банковские активы меньше – объясняется 

тем, что в США наряду с банками есть много альтернативных инструментов, в то время как в России (как и 

на многих других развивающихся рынках) именно банковская система выступает в качестве основного 

финансового посредника в экономике. Объем потребительского кредитования в России несопоставимо 

меньше, чем в Соединенных Штатах, а значение корпоративного сектора непропорционально велико. 

И в России, и в США основным источником фондирования банковской системы является депозитная 

база. При этом доля выпущенных банками облигаций в структуре банковских пассивов значительно 
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меньше, а совокупный объем синдицированного долга сравнительно большой – по некоторым оценкам, он 

составляет $95 млрд. 

Олигархи. Детальной информации об активах и пассивах российских олигархов  не существует, но 

часть информации все же раскрывается, и на ее основе можно сделать некоторые косвенные выводы. 

Раскрываемая доля олигархов и менеджмента в капитале компаний с биржевым листингом составляет $299 

млрд. По оценкам инвестиционных компаний, совокупная стоимость ―скрытых‖ пакетов равна $73 млрд. 

Совокупная доля составляет 25% ВВП, что является сравнительно высоким показателем – он более чем 

вчетверо превышает совокупный объем средств институциональных инвесторов. Впрочем, реализовать 

долю олигархов на рынке довольно сложно и в этой связи возникает интересное противоречие: формально 

состояние олигархов огромно, однако его стоимость зависит от сравнительно небольшой доли акций в 

свободном обращении, собственниками которой являются преимущественно иностранные инвесторы. 

Следовательно, соблюдение прав миноритариев и выплата дивидендов вполне в интересах крупнейших 

собственников. При этом права миноритарных акционеров соблюдаются не вполне удовлетворительно, а 

дивидендные выплаты незначительны. Сочетание этих обстоятельств и делает российский рынок столь 

подверженным резким колебаниям в зависимости от настроений иностранных инвесторов. Именно поэтому 

в 2008 году падение российских индексов было столь сильным.  

Иностранные инвесторы. Данные об объеме иностранного капитала на рынке акций отличаются 

высокой точностью. Иностранным инвесторам принадлежит около 75% совокупного объема акций в 

свободном обращении. Кроме того иностранным инвесторам принадлежат рублевые долговые обязательства 

на сумму $20 млрд., что составляет около 13% этого рынка. Доля иностранцев на рынке валютных 

облигаций составляет около 70%, а на рынке синдицированных займов (привлеченных как банками, так и 

корпорациями), который оценивается в $291 млрд., доля зарубежных кредиторов близка к 100%. 

Безусловно, отдельный вопрос – какова, на самом деле, доля российских инвесторов, реинвестирующих 

средства из-за рубежа? Однако этот вопрос остается открытым. Таким образом, финансовые активы 

иностранных инвесторов в виде синдицированных кредитов, публичных долговых обязательств и акций 

составляют 39% ВВП России. Этот показатель ниже американского, но доля нерезидентов на российском 

фондовом рынке заметно больше, что обусловлено дефицитом внутреннего капитала. 

Пенсионные фонды. Совокупные активы российской пенсионной системы составляют $48 млрд. 

Половина приходится на обязательные пенсионные отчисления, которыми управляет ВЭБ, еще $4 млрд. 

обязательных пенсионных отчислений управляют частные УК. Объем фондов, созданных за счет 

добровольных пенсионных отчислений, – еще $20 млрд. В общей сложности отношение пенсионных 

активов к ВВП равно лишь 3% ВВП. По мировым стандартам это очень мало. В США средства, 

размещенные в рамках частных пенсионных программ, составляют 52% ВВП, а государственные 

пенсионные схемы – 28%. Более того, в некоторых странах (в частности, в Чили) совокупный объем 

пенсионных активов достигает 65% ВВП. Впрочем, есть и другие примеры: например, Германия или 

Франция пока так и не приступили к столь непростому процессу перехода от распределительной 

пенсионной системы к накопительной. 

ПИФы. Совокупный объем российских инвестиционных фондов составляет не более $14 млрд.
14

, т. е. 

менее 1% ВВП. Из этого объема $3 млрд. приходится на долю открытых ПИФов (основных инструментов 

коллективного инвестирования на рынках акций) и $7 млрд. – на долю ПИФов, специализирующихся на 

вложениях в недвижимость. В США, в отличие от России, совокупные активы инвестиционных фондов 

составляют 66% ВВП. 

Страховые организации. По данным Росстрахнадзора, страховые компании управляют активами в 

размере $12 млрд., что также составляет менее 1% ВВП. Из этих средств всего $2 млрд. вкладывается в 

акции. В США соотношение активов страховой отрасли и ВВП составляет 34%. 

Обзор рынка капитала 
Если с позиции, как стороннего, так и внутреннего исследователя, наиболее интересным является 

вопрос о том, кто владеет капиталом, то корпоративный сектор более заинтересован в том, где можно 

привлечь капитал. Этот вопрос волнует и инвесторов, но с другой стороны: как максимально эффективно 

разместить свои средства?  

Помимо достаточно развитого рынка банковских кредитов, существует 2 возможности привлечь 

капитал: это рынок акций и рынок облигаций.  

Рынок акций  
Российский рынок акций является, в первую очередь, развивающимся. По соотношению совокупной 

рыночной капитализации и ВВП российский рынок акций достаточно велик в глобальном контексте, но 

необходимая инфраструктура неразвита. Неразвитость необходимых институтов, отсутствие необходимой 
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законодательной защиты инвесторов, а, следовательно, высокий страновой риск делают рынок недостаточно 

привлекательным, как для иностранных, так и для местных инвесторов. 

Одной из важнейших особенностей российского рынка является высокая волатильность. При этом 

положительные новости часто воспринимаются недоверчиво, в то время как негативная информация 

способна обрушить весь рынок. 

Во-вторых, российский рынок акций отличается высокой концентрацией, как по капитализации, так и 

по оборотам. На 20 крупнейших эмитентов приходится более ¾ национальной капитализации. Данный 

показатель постепенно снижается, и это снижение весьма устойчиво. Однако он до сих пор остается 

чрезвычайно высоким по сравнению с большинством иностранных фондовых рынков.  

В-третьих, рынок акций в России отличается низкой ликвидностью (это касается не только рынка 

акций, но и рынка облигаций). Ликвидными являются только акции крупнейших компаний. Доля 30 

наиболее ликвидных акций составляет 98,9% совокупного биржевого оборота акций.  

При этом объем торгов очень велик (более $5 млрд. в день). Это объясняется слишком высокой 

частотой совершения сделок российскими участниками рынка. В частности, все акции Сбербанка, 

находящиеся в свободном обращении, оборачиваются на рынке в течение недели
15

. 

Другой характерной чертой российского рынка акций является концентрация капитализации в 

определенных отраслях. В первую очередь, это топливно-энергетический комплекс. Особенно велика доля 

предприятий, добывающих нефть и газ. По данным Центра развития фондового рынка, на эту отрасль 

приходится почти половина общей капитализации российских эмитентов. 

Значимую роль в общей структуре капитализации играют так же финансовый сектор, энергетика, 

черная и цветная металлургия, связь. Крайне слабо в отраслевой структуре фондового рынка представлены 

машиностроение, транспорт, химическая промышленность, торговля, строительство, сфера услуг. 

Динамичный и устойчивый рост капитализации вряд ли будет возможен без существенной отраслевой 

диверсификации фондового рынка. 

Не менее важной характерной особенностью российского рынка является использование 

инсайдерской информации. В профессиональной среде ходят слухи о том, что в структуре расходов 

крупных инвестиционных компаний инсайд составляет до 40%. 

Что касается структуры собственности, то долю государства можно оценить в 29%, олигархов и 

менеджмента предприятий – в 29%, иностранных стратегических инвесторов и юридических лиц – 

приблизительно в 12%. Доля акций в свободном обращении составляет 30%. С учетом того, что некоторые 

владельцы пакетов предпочитают не раскрывать свою долю и прятать ее за номинальными держателями, 

реальная доля акций в свободном обращении, вероятно, ниже. Возможно, она ближе к 20–25%, т. е. 

стоимость этих акций составляет около $250 млрд. Доля акций в свободном обращении относительно мала 

по сравнению с другими рынками, а доля рынка, подконтрольная государству и олигархам – велика. 

Примечательным является тот факт, что российские и иностранные инвесторы предпочитают 

инвестировать в разные виды активов. Первые, как правило, более склонны делать ставку на активы, 

перспективы которых связаны с реформированием отрасли (Холдинг МРСК, ОГК-2, МРСК Урала, 

РусГидро). Иностранцев же гораздо больше привлекают эмитенты с хорошими перспективами роста, такие 

как Сбербанк, МТС, Магнит
16

 и НОВАТЭК
17

.  

 Рынок государственных облигаций 
Действующее законодательство относит к государственным облигациям как федеральные ценные 

бумаги, так и ценные бумаги субъектов Российской Федерации; наряду с ними существуют и 

муниципальные облигации — ценные бумаги муниципальных образований. 

Большая часть внешнего долга России приходится на облигации, при этом больше половины – это 

еврооблигации. Облигации Банка России формально не являются государственными ценными бумагами, 

хотя находятся на том же уровне надежности. Они являются краткосрочными ценными бумагами и 

используются для управления ликвидностью коммерческих банков, другие инвесторы не могут их 

приобретать.  

Хорошо известно, что объем рынка российских государственных облигаций невелик. Совокупный 

государственный долг составляет $64 млрд. в рублевых обязательствах и $25 млрд. в еврооблигациях. Это 

очень небольшая величина в сравнении с  огромным государственным долгом США, где рынок 

казначейских обязательств составляет $8,6 трлн., а рынок муниципальных облигаций – $2,8 трлн. 

Большая часть российских рублевых государственных облигаций принадлежит местным инвесторам. 

При этом более половины этих бумаг находится на балансе кредитных организаций, около четверти 

принадлежит пенсионным фондам. Непосредственно физическим лицам принадлежит незначительная часть. 
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 «Магнит» — крупнейшая (по числу магазинов на июль 2010 года) российская сеть 
продовольственных магазинов-дискаунтеров. Штаб-квартира — в городе Краснодаре.  

17
 «Новатэк» — российская газовая компания, второй по объѐмам добычи производитель природного 

газа в России. 
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Почти весь синдицированный долг принадлежит иностранным инвесторам: они владеют около 70% 

торгуемых внешних долговых обязательств государства. 

Рынок корпоративных облигаций 
Развитие российского рынка корпоративных облигаций характеризуется устойчивым увеличением 

количества эмитентов, удлинением сроков заимствования и увеличением объемов. Наряду с рублевыми 

облигациями российские компании активно привлекали средства с зарубежных рынков путем выпуска 

своих еврооблигаций.  

На настоящий момент совокупный объем выпущенных российскими корпоративными заемщиками 

торгуемых внутренних долговых обязательств составляет $58 млрд., торгуемый внешний долг составляет 

$60 млрд. Это также немного по сравнению с рынком американских корпоративных облигаций, который 

составляет $4,3 трлн. 

Эксперты полагают, что большая часть рублевых корпоративных облигаций, так же как и большая 

часть рублевого госдолга, принадлежит российским инвесторам (61% принадлежит банкам), а большая 

часть еврооблигаций находится на балансе иностранных инвесторов. 

 Планы по привлечению капитала. Инвесторы 
Если рассматривать инвесторов на фондовом рынке, то традиционно выделяют следующие группы: 

государство, корпоративный сектор, частные инвесторы, нерезиденты, институты коллективного 

инвестирования и пенсионные фонды. С точки зрения формирования финансового центра наиболее 

интересными являются институты коллективного инвестирования, пенсионные фонды и частные инвесторы, 

- именно они на развитых финансовых рынках считаются институциональными инвесторами, 

поставляющими значительную часть денежных ресурсов в экономику. И во многом именно темпы их 

развития определяют развитие фондового рынка, как части финансового центра. 

 Инвестиционные фонды  
Рост капитализации и ликвидности фондового рынка должен опираться на внутренние 

инвестиционные ресурсы и, в том числе на опережающий рост коллективных инвестиций.  

По относительному уровню своего развития отрасль ПИФов России в настоящее время значительно 

отстает от подавляющего большинства фондовых рынков, за исключением Румынии и Китая, где 

законодательство об открытых инвестиционных фондах вступило в силу значительно позднее, чем в России. 

Несмотря на бурный рост экономики и фондового рынка России в 2000-2009 гг., показатели относительного 

развития ПИФов в России близки к нулю.  

Рост российского фондового рынка в течение следующих 10-15 лет и превращение его в один из 

наиболее крупных мировых рынков капитала ставит масштабную задачу качественного изменения 

индустрии коллективных инвестиций в России. 

В качестве факторов, определяющих динамику активов институтов коллективных инвестиций, 

следует указать: 

I. Факторы, определяющие объем активов (количество фондов, средний размер активов фонда, 

количество управляющих компаний (УК), средний размер активов и количество фондов под управлением 

одной УК). 

II. Факторы, определяющие динамику роста активов (количество лицевых счетов пайщиков, средний 

размер счета, факторы, определяющие приток средств пайщиков). 

Среди этих факторов поддающимися управлению являются количество лицевых счетов пайщиков и 

средний размер активов фонда. В настоящее время динамика числа владельцев лицевых счетов 

характеризуется устойчивым ростом.  

Отставание России от развитых странах по показателю среднего размера фонда значительно больше 

отставания по количеству фондов. Анализ показывает, что именно этот фактор несет в себе гораздо 

больший потенциал дальнейшего роста совокупных активов отрасли коллективного инвестирования в 

России.  

По уровню развития инвестиционных страновые рынки можно разбить на три группы. 

Оффшорные международные центры. Включают три страны – Люксембург, Ирландию и Гонконг, 

играющие роль международных оффшоров для глобальных инвестиционных фондов. В 2009 г. доля активов 

открытых инвестиционных фондов, зарегистрированных в Люксембурге, Ирландии и Гонконге, в ВВП этих 

стран составляла соответственно 5296,9; 349,3 и 333%. Эти страны характеризуются высоким уровнем 

развития фондового рынка. Уникальность этих стран для акционеров (пайщиков) международных фондов 

состоит в льготном режиме налогообложения, упрощенной регистрации фондов и стабильности условий 

ведения бизнеса. Анализ данных информационного ресурса. Интересно, что, если Люксембург уже очень 

давно является центром притяжения международных инвестиционных фондов, то Ирландия и Гонконг 

стали такими центрами лишь за последние 10–15 лет.  
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Страны с высоким уровнем развития инвестиционных фондов. Это 18 стран, в том числе США, 

Франция, Канада, Австралия, Великобритания, где доля СЧА
18

 инвестиционных фондов в ВВП варьируется 

в диапазоне от 10 до 100%. Средний уровень доли СЧА инвестиционных фондов в ВВП по этим странам за 

последние 15 лет составляет 26,5%. 

В большинстве этих государств имеется активный фондовый рынок, играющий важную роль в 

национальной экономике и инвестициях. При этом активы инвестиционных фондов весьма чувствительны к 

доходности национальных фондовых рынков.  

Страны с умеренным уровнем развития инвестиционных фондов. Включает группу из 14 стран, в 

том числе Японию, Германию, Финляндию, Норвегию, у которых доля инвестиционных фондов в ВВП 

составляет от 1 до 10%. 

Во многих странах значительную роль в привлечении сбережений и в инвестициях играет 

национальный (Германия, Япония, Турция, Финляндия, Норвегия) или иностранный (Словакия, Польша, 

Чехия, Аргентина) банковский капитал, либо система накопительных пенсионных фондов (например, Чили). 

В этих странах показатели относительной капитализации и ликвидности фондового рынка, как правило, 

заметно ниже стран из первой и второй групп.  

Особую категорию рынков с точки зрения уровня развития открытых фондов составляют Россия, 

Китай и Румыния. Относительный показатель уровня развития инвестиционных фондов в этих странах 

близок к нулю. Он отражает пока недостаточный уровень участия сбережений населения страны в 

инвестициях и капитализации российских компаний. 

Наиболее реалистичным ориентиром для роста инвестиционных фондов в России является модель 

развития японского и немецкого фондового рынка, предполагающая достижение доли инвестиционных 

фондов в ВВП на уровне 10–15%. В случае достижения указанного соотношения ПИФы станут 

эффективными миноритарными инвесторами на внутреннем фондовом рынке.  

Пенсионные фонды 
Российская пенсионная система состоит из трех основных частей. Главный компонент системы – 

пенсионные отчисления из текущих доходов. В последние годы добавилась новая составляющая – 

накопительная. Накопительной частью пенсионных средств управляют как государственная управляющая 

компания, входящая в ВЭБ
19

, так и частные фонды. Правда, последние все еще играют довольно скромную 

роль. Всего под управлением находится $48 млрд. пенсионных активов, что эквивалентно 3% ВВП.  

Основу отечественной пенсионной системы образует ее распределительная часть. Каждый год 

работодатели в обязательном порядке отчисляют в Пенсионный фонд (ПФР) 20% зарплаты работников (у 

высокооплачиваемых сотрудников отчисления осуществляются только с первых $14,000 ежегодного 

вознаграждения). В 2010 году эта сумма составит $59 млрд. Государство затем добавит еще $93 млрд., и 

ПФР выплатит пенсионерам $152 млрд. Распределительная часть не имеет никаких накопительных 

механизмов, и деньги в ней надолго не задерживаются. Пенсионные выплаты сильно возросли: с 6% ВВП в 

2007 году до 10% ныне. И это повышение легло сугубо на плечи государства. 

Россияне, родившиеся после 1967 года, отчисляют 6% своей заработной платы на персональные 

накопительные счета, средства с которых, по плану, будут использоваться после 2020 года. Работник вправе 

выбирать управляющего этими средствами: к его услугам либо один из 164 НПФ, либо одна 

государственная управляющая компания, контролируемая ВЭБом. Если работник не выбрал управляющего, 

то его накопительный счет по умолчанию остается в ведении ВЭБа. Как и в случае с большинством 

подобных систем, люди преимущественно выбирают именно опцию по умолчанию, то есть большая часть 

денег остается у ВЭБа. 

ВЭБ накопил $24 млрд. пенсионных средств, а негосударственные пенсионные фонды – $4 млрд. В 

эти фонды ежегодно поступает $13 млрд., то есть немногим менее 1% ВВП. 

Учитывая наличие хронического дефицита пенсионной системы, правительство предлагает свернуть 

обязательную часть накопительной системы, а ее ресурсы пустить на выплату текущих пенсий. 

Окончательного решения, впрочем, пока нет. 

Работодатели сейчас отчисляют около $2 млрд. в год, а работники – почти ничего. В результате, 

крупные российские фонды, пополняемые работодателями, располагают в общей сложности $20 млрд. 

денежных средств. Фонды, в которые средства отчисляют сами работники, все еще очень малы. 

Таким образом, по уровню развития НПФов Россия является мировым аутсайдером, отставая не 

только от стран с развитым фондовым рынком, но и от большинства развивающихся рынков. В результате 

роль НПФов на фондовом рынке остается практически незаметной. 
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 Стоимость чистых активов 
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 Банк развития и внешнеэкономической деятельности (Внешэкономба́нк, ВЭБ) — российская 
государственная корпорация. Банковской лицензии не имеет и является агентом государства по 
обслуживанию внешнего долга, взысканию кредиторской задолженности бывшего СССР, управлению 
средствами Пенсионного фонда России, а также по предоставлению кредитов и гарантий российским 
экспортѐрам. 
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Многие специалисты полагают, что важным условием быстрого роста пенсионных накоплений 

является наличие динамично развивающейся индустрии инвестиционных фондов. 

Целевым ориентиром уровня развития негосударственных пенсионных фондов для России могут 

быть показатели страны со средними параметрами коэффициентов «Пенсионные резервы/ВВП» и 

«Пенсионные резервы/Капитализация». Указанная страна должна обладать высоким уровнем развития 

фондового рынка и иметь сильную банковскую систему. В качестве такого ориентира можно выделить 

Японию, на фондовом рынке которой сбалансированно представлены пенсионные резервы. Доля 

инвестиционных и пенсионных фондов в ВВП Японии составляет соответственно 13,3 и 4,4%; в 

капитализации — 12,2 и 4,2%. 

Население 
Важнейшей частью структуры инвесторов на развитом фондовом рынке выступает население. В 

странах с высоким уровнем благосостояния население определяет динамику национального фондового 

рынка, именно на его поведение ориентируются наиболее консервативные глобальные инвесторы с 

длительным горизонтом инвестирования. 

Инвестиционная активность населения на фондовом рынке зависит от трех групп факторов: доходов 

и благосостояния (стоимости накопленных инвестиционных активов) населения; степени развития частной 

пенсионной системы (ответственность за инвестирование на рынке собственных пенсионных накоплений 

возложена на население), готовности домохозяйств вкладывать в ценные бумаги по сравнению с другими 

альтернативными объектами инвестирования. 

Как видно из таблицы (в приложении), реальным инвестиционным потенциалом в России сегодня 

обладают лишь те группы населения, которые зарабатывают более 50 тысяч долларов в год на 

домохозяйство. Исходя из сложившейся средней нормы сбережений населения в ценные бумаги (около 1% 

доходов в год) при 50 тысяч долларов доходов домохозяйство может сберегать около 1 тысячи долларов в 

год. Таким образом, реальным инвестиционным потенциалом в России обладает около 6 млн. домохозяйств 

из 53 млн. домохозяйств. 

К 2012 году число домохозяйств с инвестиционным потенциалом может увеличиться до 12 млн., а к 

2020 году – до 20–22 млн. Теоретически уровень доходов населения выступает в качестве важнейшего 

фактора, определяющего активность населения в инвестиционных процессах на финансовом рынке.. Но 

проблема состоит в том, что Россия по этому показателю уступает не только странам с высоким уровнем 

душевого дохода, но и многим странам с заметно более низкими душевыми доходами. Так, например, в 

Индии уровень дохода на душу населения (по паритету покупательной способности) в 3,1 раза ниже, чем в 

России, а доля населения, инвестирующего в акции, выше. В Китае уровень дохода на душу населения в 1,8 

раза ниже, чем в России, а доля населения, инвестирующего в акции, выше более чем в 10 раз. 

Если бы зависимость между уровнем дохода и долей населения, инвестирующего в акции, в России 

соответствовала бы среднемировым значениям, то в акции инвестировало бы 5% российского населения, 

что составляет более 7 миллионов человек. 

Кроме уровня доходов на долю населения, инвестирующего в акции, также оказывают влияние 

следующие факторы: эффективность защиты интересов миноритарных инвесторов, стандартов 

корпоративного управления, уровня информированности населения о способах и формах инвестирования, о 

своих правах как инвесторов, а также общего уровня финансовой грамотности населения. Вовлеченность 

населения в операции с ценными бумагами может принимать две основные формы: прямое участие 

населения в операциях с ценными бумагами (с использованием брокерских услуг профессиональных 

участников рынка ценных бумаг); участие населения в инвестиционных и пенсионных фондах. 

Промежуточной формой выступает использование населением услуг по доверительному управлению 

ценными бумагами на основе индивидуальных договоров о доверительном управлении. 

Приоритет той или иной формы организации инвестиций населения в ценные бумаги должен 

определяться исходя из национальных особенностей инвестиционного поведения населения, зависящего от 

целого ряда параметров, в том числе от культурных и исторических традиций. В российском 

профессиональном сообществе в последние годы превалирует идея о приоритетности развития институтов 

коллективных инвестиций.  

Однако мировой опыт свидетельствует и о том, что механизм инвестирования мелких частных 

инвесторов посредством институтов коллективных инвестиций не является наилучшим. Спецификой 

российского менталитета является именно стремление мелких частных инвесторов к инвестированию в 

акции конкретных акционерных обществ. Поэтому стимулирование российского населения к 

инвестированию в акции является наиболее актуальным направлением усиления роли населения на 

фондовом рынке. Это обусловлено тем, что именно прямое инвестирование населением средств в ценные 

бумаги может дать наибольший приток средств населения на российский фондовый рынок в ближайшие 

годы.  

Вместе с тем необходимо отметить, что при определенных условиях значительная активизация 

населения, инвестирующего с использованием брокерских услуг, может привести и к дестабилизации 

фондового рынка. Число потенциальных долгосрочных инвесторов на сегодняшний день заметно 
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превосходит количество мелких краткосрочных спекулянтов. Если удастся задействовать именно этот 

резерв роста инвесторской базы фондового рынка, то это приведет к росту его устойчивости. 

Таким образом, привлечение населения на финансовые рынки является одной из основных задач в 

формировании МФЦ в Москве. И в силу неразвитости институтов коллективного инвестирования, и прочих 

рыночных механизмов инвестирования, доступных населению, именно банки могут стать главным 

связующим звеном между финансовым рынком и населением, тем более что повышение финансовой 

активности населения входит в сферу их интересов: чем более активно население в финансовом плане, тем 

больше потенциальных клиентов для банка. И именно банки должны стать проводником финансовой 

информации, поскольку в основной своей массе россияне плохо знакомы, как с инвестиционными 

инструментами, так и с прочими финансовыми продуктами, и с трудом представляют, как можно 

воспользоваться различными финансовыми услугами. 

Инвестиционные предпочтения населения 
Что касается инвестиционных предпочтений, то, в первую очередь, важно понимать, что население в 

первую очередь ориентировано на сбережение средств, а не на преумножение. Именно уровнем надежности 

и определяется структура финансовых вложений населения. 

Согласно исследованию НАФИ (21.12.2010), каждый второй россиянин (48%) считает наиболее 

надѐжной формой вложения денег недвижимость, а каждый третий - вклад в государственном банке. В то же 

время в надѐжность вкладов в коммерческом банке верят не более 4% населения страны.  

Золото и драгоценности также считаются одной из надежных форм сохранения свободных денег. Об 

этом высказался каждый пятый россиянин. Накопление денег в рублях и хранение их в наличном виде 

считают надежным 12% респондентов, а виде наличных долларов и евро - не более 7% россиян.  

Во время финансового кризиса предпочтения людей изменились в пользу банковских вкладов, и это 

лишь на первый взгляд выглядит парадоксально. Во-первых, люди поняли, что данный кризис будет 

длительным, поэтому пока лучше по возможности сберегать, а не тратить накопленное, на случай, если 

наступят еще более тяжелые времена. Во-вторых, государство значительно увеличило сумму страхового 

возмещения по государственным гарантиям банковских вкладов до 700 тыс. рублей. В-третьих, в 2009 г. 

многие банки предложили очень привлекательные проценты по вкладам, что впервые за многие годы 

привело к возможности не только номинально, но и реально, с учетом инфляции, получить доход. И, 

наконец, при всех сложностях кризисного периода больших потрясений, которые привели к потерям 

вкладов населением на банковском рынке, не произошло.  

Основные категории населения и степень их участия в использовании 

финансовых продуктов 
Достаточно очевидно, что один из важнейших факторов, тормозящих развитие финансового сектора, 

является слабая развитость коллективных институтов инвестирования, что, в свою очередь, напрямую 

связано с низкой инвестиционной активностью населения. В чем же причина?  Возможно, что население 

еще не готово активно участвовать в финансовых операциях, история рыночной экономики в России 

насчитывает лишь 20 лет, в то время как в США население имеет более, чем вековой опыт частных 

инвестиций. 

Общая характеристика населения в плане финансовой активности  
Уровень финансовой активности населения России является достаточно низким в сравнении со 

странами Европы и с США. Однако в последние годы наблюдается положительная динамика данного 

показателя.  

Согласно проведенным исследованиям каждый пятый россиянин (19%) планирует начать 

пользоваться какой-либо финансовой услугой в ближайший год. Причем наиболее популярной финансовой 

услугой является кредит, причем обратиться в банк за тем или иным видом кредита в ближайший год 

намерены не более 9% россиян. Среди тех, кто планирует это сделать, наиболее востребованным продуктом 

остается потребительский кредит - его намерены оформить 62% будущих заемщиков. Автокредит 

привлекает четверть потенциальных заемщиков, а ипотекой настроены воспользоваться  23%. Еще 9% 

будущих заемщиков намерены начать пользоваться кредитной картой.  

На втором месте по популярности находятся дебетовые пластиковые карты. Оформить карту 

планируют 5% россиян. Открыть банковский вклад намерены 4%. А воспользоваться какой-либо 

программой страхования, инвестиционными услугами или услугами негосударственных пенсионных 

фондов (НПФ) планируют не более 4% россиян.  

Такой низкий уровень финансовой активности населения России является прямым следствием 

финансовой неграмотности большей части современного российского общества. По словам главы 

департамента Министерства Финансов Андрей Бокарева на конференции, посвященной проблемам 

финансовой грамотности населения: около 62% россиян предпочитают не использовать какие-либо 
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финансовые услуги, считая их чрезмерно сложными и непонятными. Не менее настораживающим является 

тот факт, что согласно опросам, большинство россиян принимают решения об управлении своими 

финансами и пенсионными накоплениями не на основе анализа полученной информации, а по 

рекомендациям друзей, знакомых, заинтересованных сотрудников банков или компаний. Особенно это 

касается отдельных финансовых продуктов: о том, что создана и функционирует система так называемого 

софинансирования пенсионных накоплений, осведомлены не больше трети россиян, а о системе страхования 

вкладов - только 45%. При этом из 45% знающих о системе страхования вкладов половина только слышали 

данное название, но не могут объяснить его сути
20

. 

С июня 2008 года постоянным мониторингом финансовой грамотности населения занимается 

Национальное агентство по финансовым исследования. Его исследования и опросы позволяют оценить 

уровень финансовой грамотности и отслеживать динамику этого показателя. Однако важно понимать, что 

подобные исследования могут охватить лишь небольшую выборку, и, как следствие, не вполне точно 

отражают существующее положение. В результате, данные различных исследований могут существенно 

отличаться друг от друга. 

Согласно опросам, проводимым НАФИ, субъективная оценка финансовой грамотности россиян 

растет: в сравнении с аналогичным показателем 2008 года доля россиян, считающих себя финансово 

грамотными, увеличилась: на сегодняшний день 22% населения оценивают свои знания как «хорошие», 44% 

- как удовлетворительные. При этом доля тех, кто определил свои знания, как «никакие», снизилась с 21% 

до 7%. 

Однако динамика объективных показателей финансовой грамотности населения не столь 

оптимистична. Большая часть россиян не ведет учет средств семьи, причем 13% респондентов признаются, 

что им даже приблизительно неизвестно, сколько денег получили и сколько потратили за месяц. Доля 

респондентов, не ведущих подобный учет, не только не уменьшилась, а даже выросла с 56% в декабре 2008 

г. до 69% в феврале 2010. 

В настоящее время финансовые институты предлагают различные виды услуг населению, при этом 

условия предоставления этих услуг сильно дифференцированы. Для выбора оптимальной услуги 

необходимо провести предварительный анализ предлагаемых финансовых продуктов и сравнить их между 

собой. Однако только для трети россиян сравнение условий оказания услуги перед выбором является 

устоявшейся практикой. 

Если говорить о фондовом рынке, то согласно исследованию, проведенному ММВБ, 39% инвесторов 

и потенциальных инвесторов осведомлены о фондовом рынке лучше остальных, но также не знают многих 

аспектов инвестирования. 22% - компетентны в отдельных вопросах, но многого не знают. 30% признают, 

что плохо разбираются в инвестициях, а оставшиеся 9% почти ничего не знают о фондовом рынке и 

инвестировании. 

Основные проблемы компетентности настоящих и будущих инвесторов связаны со слабой 

осведомленностью о фондовом рынке и его институтах, незнанием современных финансовых инструментов 

и современных реалий обращения ценных бумаг
21

. 

Подобные показатели финансовой грамотности населения вызывают серьезные опасения.  

Согласно отчету НАФИ «Критерии финансовой грамотности населения и пути ее повышения» 

высокий уровень финансовой грамотности населения страны оказывает самое положительное влияние как 

на экономику государства, так и на уровень благосостояния и доходов его граждан. 

Во-первых, он повышает уровень пользования финансовыми продуктами, прозрачность финансового 

рынка, стабильность рынков. 

Во-вторых, он способствует увеличению числа добросовестных заемщиков, снижению кредитных и 

репутационных рисков банков.  

В-третьих, высокий уровень финансовой грамотности повышает финансовое благосостояние 

благодаря рационализации семейного бюджета, увеличению горизонта планирования, развитию 

способности управлять финансами в течение жизненного цикла семьи.  

Кроме того, он обеспечивает защиту от мошенничества, повышает финансовую безопасность 

граждан. 

Другим немаловажным фактором низкой финансовой активности населения является негативный 

опыт, связанный с финансовым рынком. В 90-е годы доверие к банковской системе и к финансовом рынку в 

целом было подорвано в результате замораживания счетов в Сбербанке, потерей накоплений вследствие 

дефолта 1998 года и махинаций с финансовыми пирамидами. 

Для оценки степени доверия населения к финансовым институтам используется Индекс доверия 

финансовым институтам
22

. Совокупный индекс доверия финансовым институтам в 2010 г. составил 97 

пунктов. Индекс, отражающий, оценки и ожидания людей относительно надежности финансовых 

институтов (уверенности людей в сохранности денежных средств, соблюдении обязательств и отсутствии 

                                                     
20

 http://www.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=9653, РИА-новости, 12 мая 2010 
21

 http://www.iblf.ru/files/common/finlit/conf91208/micex912.pdf 
22

 Методика расчета см. в Приложениях. 
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мошенничества по отношению к клиентам), в прошедшем году составил  97 пунктов. Степень доверия 

финансовой системе за последние два года оставалась практически неизменной, отсутствие положительной 

или отрицательной динамики говорит об определенной стабилизации в ожиданиях населения. 

Однако важно понимать, что недоверие к финансовым институтам напрямую связано с низкой 

финансовой грамотностью. По данным исследования НАФИ только четверть россиян могут распознать 

финансовую пирамиду. 26% дают правильный ответ на этот вопрос - финансовая организация, обещающая 

35%-ый рост вложений через год и гарантирующая возврат инвестиций. Тогда как 9% назвали финансовой 

пирамидой паевой инвестиционный фонд, сообщающий о 35% доходности его паев за предыдущий год, а 

8% опрошенных таковым считают банк, предлагающий вклады под 12% годовых. 

Сегментация пользователей банковских продуктов 
Структура населения и потребителей финансовых продуктов неоднородна.  Степень  финансовой 

активности колеблется в зависимости от возраста, социального статуса и материального достатка. С целью 

понять эту зависимость, Банком Москвы было проведено исследование, целью которого была сегментация 

пользователей банковских продуктов для последующей разработки продуктового портфеля и 

коммуникационной стратегии. 

При проведении сегментации пользователей банковских продуктов члены выборки, на основе 

которой проводилось исследование, удовлетворяли следующим условиям: 1) мужчины и женщины, 21 –65 

лет; 2) ограничения по доходу: от уровня, достаточного для покрытия базовых потребностей, и выше; 3) 

пользуются любым банковским продуктом (счет, депозит, карта, кредит, ПИФ). 

В результате сегментирования потребителей банковских продуктов были выделены 8 сегментов, 

отличающихся по отношению к финансам, cтилю жизни, возрасту, социальному статусу и доходу. 

Численность сегментов, с учетом ограничений по целевой аудитории, составляет 19,5 млн. человек. 

Первый сегмент - «неблагоустроенная молодежь» (3%), возрастное ядро 21-27 лет, доход ниже 

среднего. Преимущественно женщины. По статусу занятости – рабочие, специалисты, служащие, 

безработные, студенты. 4% проживают в Москве, 96% – в регионах. Они скорее ориентированы на 

традиционные ценности. Не следят за модой, отпуск предпочитают проводить дома. Считают, что плохо 

осведомлены о банковских продуктах, кредит готовы брать только в крайнем случае. Инертны по 

отношению к банковским продуктам. Пользование услугами Банка Москвы ниже среднего (2%). 

Второй сегмент – это «yuppie» (18%), возрастное ядро 25-35 лет, высокий доход. В основном 

специалисты, руководители. 34% проживают в Москве, 66%–в регионах. Они ориентированы на 

современные ценности, следят за модой, часто ходят в дорогие, престижные магазины, любят 

путешествовать за границей, активно пользуются Интернетом. Yuppie считают, что хорошо разбираются в 

банковских продуктах, при необходимости готовы покупать в кредит. Они активно пользуются банковскими 

продуктами. Уровень использование услугами Банка Москвы выше среднего (10% представителей данного 

сегмента пользуются услугами Банка Москвы). Сегодня пользуются дебетовой картой, автокредитом, 

ипотекой. В ближайшие полгода собираются воспользоваться автокредитом, кредитной картой и ипотекой. 

Третий сегмент - «благополучные средних лет» (21%), возрастное ядро 36-47 лет, высокий доход. В 

основном руководители, специалисты. 36% проживает в Москве, 64% - в регионах. Они ориентированы на 

современные ценности. Любят путешествовать, баловать себя, активно пользуются Интернетом. 

Представители данного сегмента на среднем уровне оценивают свои знания о банковских продуктах, кредит 

готовы брать только в крайнем случае. Они активно пользуются банковскими продуктами. Выше среднего 

пользование услугами Банка Москвы (8%). Сегодня пользуются депозитом, кредитной картой, 

автокредитом. В ближайшие полгода собираются воспользоваться депозитом, кредитной картой. 

Четвѐртый сегмент – «деятельные обыватели среднего возраста» (11%), возрастное ядро 36-45 лет, 

доход выше среднего. В основном руководители, специалисты. 20% проживают в Москве, 80% – в регионах. 

Они скорее ориентированы на традиционные ценности. Отпуск проводят дома или на даче, внимательно 

относятся к мнению других людей, не посещают дорогие магазины, при этом активно пользуются 

Интернетом. Представители этого сегмента на среднем уровне оценивают свои знания о банковских 

продуктах, склонны делать покупки в кредит. Они активно пользуются банковскими продуктами. Сегодня 

пользуются кредитом наличными в банке, кредитной картой, кредитом, полученном в магазине. В 

ближайшие полгода собираются воспользоваться кредитной картой. Услугами Банка Москвы пользуются 

6% опрошенных. 

Пятый сегмент - «беззаботные молодые пролетарии» (12%), возрастное ядро 21-30 лет, средний 

доход. По статусу занятости – специалисты, служащие, рабочие. 13% проживают в Москве, 87% – в 

регионах. Они ориентированы на современные ценности, стараются выделяться из толпы, любят 

соперничество, склонны прислушиваться к рекламе, активно пользуются Интернетом. На среднем уровне 

оценивают свои знания о банковских продуктах, полностью открыты к пользованию кредитами. Пользуются 

банковскими продуктами с умеренной активностью. Сегодня пользуются кредитом наличными в банке, 

кредитной картой, кредитом в магазине. Этими же продуктами планируют воспользоваться в ближайшие 

полгода. Доля Банка Москвы в этом сегменте составляет 4%. 
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Шестой сегмент - сегмент  «рациональная молодежь» (3%), возрастное ядро 25-35 лет, доход выше 

среднего. Преимущественно женщины. По статусу занятости – специалисты, служащие, рабочие. 28% 

проживают в Москве, 72% – в регионах. Они ориентированы на современные ценности. Следят за модой, 

любят выделяться из толпы, любят путешествовать по России, активно пользуются Интернетом. Считают, 

что плохо осведомлены о банковских продуктах, осторожно относятся к кредитам. Инертны по отношению 

к банковским продуктам. Услугами Банка Москвы пользуются 7 % опрошенных. 

Седьмой сегмент - сегмент «предпенсионные трудящиеся» (18%), возрастное ядро 43-55 лет, средний 

доход. Преимущественно женщины. В основном рабочие, служащие. 10% проживают в Москве, 90% – в 

регионах. Они ориентированы на традиционные ценности. Отпуск предпочитают проводить на даче, в 

свободное время смотрят телепередачи или заботятся о доме. Считают, что плохо осведомлены о 

банковских продуктах, открыты к пользованию кредитами. Пользуются банковскими продуктами с 

умеренной активностью. Ниже среднего пользование услугами Банка Москвы (2%). Сегодня пользуются 

кредитом наличными в банке, кредитом, полученном в магазине. Этими же продуктами планируют 

воспользоваться в ближайшие полгода. 

Восьмой сегмент - «пенсионеры» (14 %), возрастное ядро 55-65 лет, доход ниже среднего. 

Преимущественно женщины. В основном пенсионеры, рабочие. 14% проживают в Москве, 86% – в 

регионах. Они ориентированы на традиционные ценности. Покупают только основные товары, отпуск 

предпочитают проводить на даче или дома, в свободное время смотрят телепередачи или заботятся о доме, 

не пользуются Интернетом. Считают, что плохо осведомлены о банковских продуктах, не готовы брать 

кредиты. Инертны по отношению к банковским продуктам. Ниже среднего пользование услугами Банка 

Москвы (2%). Сегодня пользуются депозитом. Этим же продуктом планируют воспользоваться в 

ближайшие полгода. 

Для привлечения к пользованию услугами Банка Москвы сегодня наиболее доступны 6  сегментов, 

суммарная доля которых составляет 83%, а численность оценивается около 15 млн. человек. Это - «Yuppie», 

«Благополучные средних лет», «Деятельные обыватели среднего возраста», «Беззаботные молодые 

пролетарии», «Рациональная молодежь», «Предпенсионные трудящиеся». Для привлечения этих сегментов 

к активному пользованию различными продуктами банка необычайно важен имидж Банка Москвы, 

ориентированный на потребности этих сегментов в активном образе жизни, в высоком социальном статусе, 

соответствующем их амбициям. 

Привлекательность сегментов в зависимости от категории банковских продуктов, установленная на 

основе оценки средней суммы и объемов в денежном исчислении по каждому продукту, выглядит 

следующим образом. Для сегмента «Yuppie» наиболее интересными оказались следующие продукты: 

автокредит и кредитная карта; для сегмента «Благополучные средних лет» - кредит в банке наличными, 

автокредит, кредитная карта; для сегмента «Деятельные обыватели среднего возраста» - вклад; для сегмента 

«Беззаботные молодые пролетарии» - кредит в банке наличными и кредитная карта 

 Финансовые продукты и уровень их проникновения на российском 

рынке физических лиц  
Относительно благоприятное последнее десятилетие сыграло положительную роль в формировании 

среднего класса, который и является основной целевой аудиторией для продвижения банковских продуктов. 

Ключевой задачей Банка становится понимание, каким образом Банк может помочь своим клиентам решать 

стоящие перед ними задачи. Поэтому в настоящее время одним из основных трендов в розничном 

банковском сервисе является установление тесных взаимоотношений с клиентом: банки стремятся 

сопровождать своих клиентов всю жизнь, предоставляя им все необходимые виды услуг: вклады, кредиты, 

пластиковые карты, инвестиционные продукты и прочие услуги.  

Депозиты 
Одним из наиболее популярных видов банковских продуктов является банковский вклад. 

Банковские срочные  вклады являются самым популярным в России способом для сохранения 

накопленных средств. По данным исследования Банка Москвы
23

 23% опрошенных имеют депозит в банке и 

18% планируют им воспользоваться. При этом 20% имеют 1 вклад, 2 вклада имеют 2% пользователей и 

более двух – 1%. При этом сумма самых распространенных депозитов составляет от 26 до 100 тыс. рублей 

при сроке на 1 год.  
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 Общая численность населения России, которая была репрезентирована в рамках 
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При выборе вида депозита вкладчики, как правило, руководствуются процентной ставкой, 

понятностью условий, возможностью пополнения и досрочного закрытия вклада. 

Не менее популярным является текущий вклад. Согласно исследованию, на текущий момент 36% 

опрошенных имеют текущий счет и еще 24% планируют открыть его в ближайшее время для получения 

пенсии или иных социальных выплат, а также для получения зарплаты. 

Кредиты 
Другим популярным видом банковских услуг являются кредит, причем банки предлагают огромное 

количество видов кредитов: от потребительских кредитов до ипотеки и открытия кредитной карты. 

Наибольшей популярностью пользуется нецелевой банковский кредит. В настоящий момент 

банковским кредитом пользуются 15% опрошенных и еще 10% планируют воспользоваться в течение 

ближайших 6 месяцев. Из них 13% используют один кредит, 1% - два кредита и 1% - более двух кредитов. 

Самые распространенные кредиты наличными взяты на сумму от 50 до 100 тыс. руб. на срок от 1ого 

до 3х лет. При этом основными целями кредита являются: ремонт, строительство и необходимость, 

вызванная семейными обстоятельствами. При выборе кредита и банка потребители руководствуются 

величиной процентной ставки, необходимостью  представить поручителя и наличием улучшенных условий 

для зарплатных клиентов. Другим решающим фактором выбора является скорость выдачи кредита (28% 

опрошенных). Оставшаяся часть потребителей готова ждать некоторое время, если это позволит получить 

кредит с меньшей процентной ставкой. 

Что касается ипотечных займов, то 3% потребителей используют его, и еще 3% планируют улучшить 

свои жилищные условия, воспользовавшись ипотекой в этом году. Самые распространенные ипотечные 

кредиты взяты на сумму от 1 до 2 млн. рублей сроком на 10-15 лет.  Основной целью ипотечного займа 

является покупка квартиры на вторичном рынке в качестве первого собственного жилья. При выборе 

ипотечной программы потребители руководствуются размером процентной ставки, сроком выдачи кредита. 

За последние 10 лет сильно выросла популярность и автокредитов. На текущий момент 8% 

потребителей использует автокредит, и 6% планируют воспользоваться им в ближайшее время. Самые 

распространенные автокредиты взяты на сумму от 250 до 500 тыс. рублей сроком на 1-3 года и более. При 

выборе вида кредита потребители руководствуются размером процентной ставки, возможностью выбора 

срока кредита, понятностью условий оформления и обслуживания кредита, наличием тех или иных 

требований к списку документов для получения кредита. 

Банковские карты 
Использование пластиковых карт для получения зарплат и иных перечислений, а также для 

совершения покупок приобретает все большую популярность. 

По данным исследований, 9% потребителей используют дебетовую карту и 7% планируют начать ее 

использование в течение ближайших 6 месяцев. Дебетовые карты позволяют легко, удобно и безопасно 

совершать покупки, получать наличные денежные средства по всему миру. Как следствие, основными 

целями оформления пластиковой карты являются совершение повседневных покупок и хранение денег. При 

выборе вида дебетовой карты и банка потребители обычно руководствуются: размером комиссии при 

снятии средств в банкоматах, способами внесения денежных средств и наличие информирования о 

совершенных по карте операциях. 

Уровень пользования кредитными картами еще выше: 12% потребителей уже имеют такую карту и 

9% рассматривают возможность ее использования. Основные цели оформления кредитной карты - это 

получение наличных и безналичная оплата товаров и услуг. Основными факторами выбора карты являются 

размер комиссии за снятие наличных в банкоматах, размер процентной ставки, понятность условий 

оформления и обслуживания карты и способы внесения денежных средств на карту. 

Однако использование пластиковых карт в повседневной жизни ограничивается неразвитостью 

инфраструктуры: количество магазинов, где принимаются карточки, ограничено. Другая важная причина 

состоит в том, что расходы, труднее контролировать, если оплачивать покупки при помощи банковской 

карты. Еще одним важным сдерживающим фактором являются такие неудобства, связанные с данным 

способом оплаты, как трата дополнительного времени на оплату или необходимость заботиться о 

сохранности карты. Кроме того в магазинах, где принимают к оплате пластиковые карты, зачастую цены 

несколько выше.  

Инвестиции 
Инвестиционные услуги, предоставляемые банком Москвы, - это недавно появившиеся, но, тем не 

менее, стремительно развивающиеся направления деятельности: инвестирование в ПИФы
24

, создание 

пенсионных накоплений, а также управление активами и брокерские услуги. 
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 ПИФ – паевой инвестиционный фонд, основной инструмент коллективных инвестиций 
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На текущий момент в ПИФы инвестируют около 0,3% населения, при этом планируют вложить свои 

средства в ПИФ около 0,4%.  

Важно отличать доверительное управление паевым инвестиционным фондом и доверительное 

управление средствами пенсионных накоплений: в отличие от пенсионных денег на накопительном счете в 

Пенсионном фонде России, которые «заморожены» до пенсионного возраста, внесенные в ПИФ средства 

инвестор по необходимости может оперативно изъять из фонда вместе с доходом, погасив паи. 

Также банки предлагают своим клиентам услугу индивидуального управления активами, поскольку 

все больше инвесторов обращают внимание на рынки ценных бумаг и производных финансовых 

инструментов. Инвестирование активов на этих рынках обещает более высокую доходность но, как это 

обычно бывает, увеличивает риски. Передача активов в доверительное управление профессионалам, 

обладающим специальными знаниями о фондовом рынке, как правило, помогает снизить риски. 

Альтернативой доверительному управлению является брокерское обслуживание на фондовом рынке 

– возможность эффективного управления своим капиталом, непосредственно участвуя в торгах по ценным 

бумагам в режиме реального времени. В рамках брокерского обслуживания предлагаются следующие виды 

услуг: аналитика экспертов, актуальные инвестиционные идеи, операции с производными инструментами, 

позволяющие хеджировать риски, а также современные информационные технологии, значительно 

снижающие издержки, и позволяющие играть на фондовом рынке, не отходя от своего компьютера, где бы 

вы не находились. 

В настоящее время услугами брокерского обслуживания по данным исследования Банка Москвы, 

пользуются 0,6% потребителей, воспользоваться этими услугами планируют еще 0,7%.  

Другие услуги 
В настоящее время для удобства клиентов банки предлагают несколько вариантов оплаты жилищно-

коммунальных услуг: например, через систему интернет-банкинга, не выходя из дома, или через списание 

оплаты коммунальных услуг со счета в банке, или с помощью пластиковой карты через банкоматы банков. 

Однако Большинство россиян остаются консервативными в выборе способа оплаты услуг ЖКХ, 

осуществляя основную массу таких платежей через почтовые отделения или отделения Сбербанка (34 и 46% 

соответственно). Специальные терминалы для оплаты услуг ЖКХ, установленные в отделениях Сбербанка, 

востребованы пока только у 10% населения. А удаленные способы оплаты коммунальных услуг (платеж 

через Интернет или с помощью мобильного телефона (1%)) пока вовсе не прижились среди россиян
25

.  

Помимо оплаты ЖКУ банки предлагают своим клиентам услуги по хранению ценностей в 

индивидуальных сейфах и валютно-обменные и чековые операции, а также услуги по осуществлению 

вложений в драгоценные металлы. 

История инноваций в банковском бизнесе 
Последние два десятилетия - это история становления российской банковской индустрии. Сегодня 

многие даже не представляют, какое удивление вызвал первый банкомат, появившийся в 1991 году. По 

воспоминаниям очевидцев, люди были сильно удивлены, увидев «ящик с деньгами и без охраны». В том же 

году была выпущена первая пластиковая карта, хотя первый торговый POS-терминал, с помощью которого 

можно было расплачиваться пластиковыми картами, был установлен в Москве лишь в 1994 году. 

Немногим ранее, в 1992-1993 гг., появились первые банки, специализирующиеся на ипотечном 

кредитовании: они предлагали клиентам целевые жилищные накопительные счета для получения кредита на 

приобретение жилья. 

А на банкнотах выпуска 1995 года номиналом 1000 рублей Банк России впервые использовал шрифт 

для слабовидящих. Он находился в левом нижнем углу купюры и представлял собой рельефные 

прямоугольники и точки. 

Но настоящим прорывом в банковской сфере стал интернет-банкинг, первые шаги в сторону которого 

были сделаны уже в 1997-1998 гг. В это время была основана электронная система онлайн-платежей 

WebMoney Ttransfer, построенная на основе онлайн-кошельков. Сейчас это одна из крупнейших в Рунете 

система мгновенных электронных платежей. 

Доступ к банковскому обслуживание становится все проще и проще, и в уже в 2004 году клиентам 

банков становится доступным «Мобильный банкинг», в рамках которого с помощью мобильного телефон 

можно проверять состояние текущего счета, проводить различные платежи по шаблонам, а также 

переводить средства между своими счетами. 

А вот конец последнего десятилетия проходит под знаком развития инвестиционных продуктов. В 

2007 году появились инвестиционные депозиты, в которых часть суммы, полученной банком от вкладчика, 

инвестируется в инструменты фондового рынка. Но кризис 2008 года заставил потребителей обратиться к 

максимально надежным вложениям, позволяющим диверсифицировать риски. В ответ на это банки 
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начинают предлагать клиентам мультивалютные вклады, позволяющие хранить средства одновременно в 

нескольких валютах. 

Последние банковские инновации направлены на то, чтобы сделать взаимодействие с клиентами 

более удобным для последних: для этого создаются сайты интерактивного общения с клиентами, 

предлагается возможность перевода средств с карты на карту, и кто знает, какие банковские продукты ждут 

нас впереди. 

Банк Москвы 
Банк Москвы является одним из крупнейших универсальных банков России, предоставляющий 

диверсифицированный спектр финансовых услуг как для юридических, так и для частных лиц. В настоящее 

время Банк Москвы обслуживает более 100 тыс. корпоративных и более 9 млн. частных клиентов. По 

размерам нетто-активов Банк занимает 6 место, пропуская вперед, лишь Сбербанк, ВТБ, Газпромбанк, 

Россельхозбанк и ВТБ24. По размеру собственного капитала Банк Москвы и вовсе занимает 4 место. 

История Банка Москвы начинается в 1994 году. В то время существовало несколько уполномоченных 

банков, работавших с Правительством Москвы, что во многом затрудняло процесс обеспечения 

прозрачности и системного контроля бюджетных потоков, необходимых для развития экономики города. В 

результате появилась идея о создании единого банка в целях консолидации ресурсов и повышения 

эффективности их использования. 

Официальная история Банка начинается в марте 1995 года, именно тогда, в соответствии с 

распоряжением мэра Москвы создается ОАО «Московский муниципальный банк — Банк Москвы». В 

первые годы своей деятельности Банк концентрирует основные усилия на развитии совместных проектов с 

городскими бюджетными учреждениями, реализует программы, приоритетные для становления городского 

хозяйства, берет на себя обслуживание ключевых бюджетных счетов.  

Однако в течение последующих двух лет создаются Федеральное и Городское Казначейства, и острая 

необходимость в наличии единого банка для работы с московским бюджетом пропадает.  

1997 год – один из ключевых для Банка Москвы: в качестве приоритетных и стратегически значимых 

определяются следующие задачи: во-первых, это развитие розничного бизнеса Банка; во-вторых, 

выстраивание широкой филиальной сети (от Калининграда до Камчатки), Банк Москвы отныне 

позиционирует себя как банк федерального значения. 

В 1995-1997 гг. банки делают первые активные шаги в развитии розничного бизнеса, предлагают 

населению не только традиционные сберегательные продукты, но и кредиты, кредитные карты. Тем не 

менее, дефолт 1998 г., существенно подорвавший благосостояние населения и едва начавший 

формироваться интерес к финансовым услугам, существенно затормозил развитие российской банковской 

системы и, как следствие, вовлечение граждан в рыночные процессы. 

На протяжении 2000-2003 гг. экономика постепенно восстанавливается, растет совокупный доход 

населения, его покупательная способность, расширяется число потенциально кредитоспособных заемщиков. 

В этот период проводится множество маркетинговых исследований, по результатам которых видно, что 

граждане вновь начинают проявлять интерес к банковским продуктам, растет доверие к коммерческим 

банкам. Ответом банков становится  оживление розничного направления: появляются новые услуги – 

потребительское кредитование, ипотека, кредитные карты.  

Казалось бы, объемы продаж розничных продуктов должны были резко возрасти, «покупатель» и 

«продавец» банковских услуг должны были наконец встретиться… Но этого не произошло! Несмотря на 

демонстрируемую в рамках социальных опросов готовность потреблять банковские продукты, рост 

розничной клиентской базы банков составляет в среднем не более, чем 3,9% в год. Результат этот 

представляется вдвойне неудовлетворительным на фоне данных исследований, свидетельствующих о том, 

что розничная клиентская база должна была бы расти как минимум на 15-20% ежегодно. Маркетологи 

розничных банков (в т.ч. Банка Москвы) стараются определить, в чем причина. 

 

 

 

 

 

По итогам проведения дополнительных исследований пришли к следующему выводу: в 2002-2003 гг. 

российское общество столкнулось с так называемым эффектом «спирали молчания
26

»: участники 

социальных опросов, продемонстрировавшие готовность стать клиентами банков и активно использовать 

банковские услуги, высказывали не свое собственное мнение, а мнение большинства (как им казалось) - 
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 Спираль умолчания (The spiral of silence)— теория в политологии и массовых коммуникациях, 
предложенная немецким политологом Элизабет Ноэль-Нойман, утверждающая, что человек с меньшей 
вероятностью выскажет свое мнение на ту или иную тему, если чувствует, что находится в меньшинстве, так 
как боится возмездия или изоляции (игнорирования). 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D0%BE%D0%BB%D0%B8%D1%82%D0%BE%D0%BB%D0%BE%D0%B3%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9C%D0%B0%D1%81%D1%81%D0%BE%D0%B2%D1%8B%D0%B5_%D0%BA%D0%BE%D0%BC%D0%BC%D1%83%D0%BD%D0%B8%D0%BA%D0%B0%D1%86%D0%B8%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%BE%D1%8D%D0%BB%D1%8C-%D0%9D%D0%BE%D0%B9%D0%BC%D0%B0%D0%BD,_%D0%AD%D0%BB%D0%B8%D0%B7%D0%B0%D0%B1%D0%B5%D1%82
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позицию, усиленно продвигавшуюся СМИ – «быть клиентом банка современно, престижно, отвечает 

запросам времени». 

При этом важно понимать, что до кризиса и по инерции после него большинство розничных банков в 

своих рекламных коммуникациях делало упор не на конкретные рациональные преимущества продуктов / 

услуг, но на продвижение имиджа банка в целом. В рекламе банки стремились создать образ элитных 

учреждений, ориентированных на состоятельных, бизнес ориентированных людей. Представители 

зарождающегося среднего класса (рядовые граждане), отдавая в соц. опросах должное данным идеям, себя с 

персонажами банковской рекламы не ассоциировали и по факту потребителями финансовых продуктов не 

становились. 

В целях преодоления сложившихся у населения стереотипов и развития активных розничных продаж 

Банк Москвы разрабатывает принципиально иную концепцию 

позиционирования своих услуг «Петрович – финансовый 

консультант». Петрович (в исполнении художника А. Бильжо) – 

это уже не представитель элиты, а близкий и понятный советчик 

«из народа», способный с юмором посмотреть на любую 

жизненную проблему, дать ценный совет по использованию 

финансовых услуг (на тот момент еще не достаточно привычных 

для населения).  

Сложно недооценить социальную значимость этой 

рекламной компании. С помощью образа Петровича, достигшего 

высокой популярности среди клиентов, удалось добиться весьма 

существенных результатов в решении поставленной Банком  

социальной проблемы - содействию усиления социальной роли 

банков в жизни общества, превращению их в доступные и 

понятные для всех учреждения, с помощью которых можно 

решать свои финансовые проблемы. Согласно данным, 

полученным исследовательской группой «ЦИРКОН» в апреле 

2004 г., увеличилась доля семей, отметивших, что они имеют 

сбережения в банках. Так, в марте 2004 г. – почти треть (31,4%)  

опрошенных указали, что они имеют сбережения в банке, тогда 

как в сентябре 2003 г. таких было почти на 10% меньше, а в 

сентябре 1999 г. чуть более 10%. 

Помимо социального эффекта, популярность Петровича 

положительным образом повлияла на результаты деятельности 

Банка: способствовала повышению его рейтинга в области 

привлечения средств частных лиц. По объему привлекаемых средств 

от населения Банк Москвы по итогам 2003 г. занял второе место 

среди российских банков, уступив только Сбербанку. Количество 

корпоративных клиентов увеличилось на 17% (рекламная кампания 

«Петрович – финансовый консультант» была направлена так же на 

малый и средний бизнес), а клиентов – физических лиц на 68%. 

Объемы продаж других банковских продуктов, рекламировавшихся 

с помощью Петровича, также существенно увеличились. 

В 2004 году на российском финансовом рынке активно 

внедряется широко используемая в Европе  «концепция 

финансового супермаркета», основанная на трех принципах: 1) 

диверсификация продуктов (широкая продуктовая линейка как для 

розничных, так и для корпоративных клиентов, перманентное 

развитие клиенториентированных сервисов); 2) универсальность: 

wherever you go – we are here to help (единый перечень услуг в 

любом филиале банка); 3) самообслуживание (развитие 

интерактивных и online сервисов, максимальное удобство для 

клиента).  

Важно отметить, что данная концепция была воспринята всеми ключевыми игроками банковского 

рынка РФ в качестве guideline, продукты и услуги конкурентов уже не носили эксклюзивного характера, 

скорее во многом повторяли друг друга, отличаясь лишь размером процентной ставки, скоростью 

обслуживания и условиями предоставления продукта. Начался новый этап борьбы за клиента – банки 

активно призывали к рациональному выбору. Банк Москвы также придерживался этой логики, выбрав в 

качестве ключевого слогана – «Да, нам выгодно доверять». 

Тем не мере по мере развития российского банковского рынка встает необходимость перехода на 

более сложный и в то же время более креативный уровень конкуренции. И Банк Москвы мгновенно 

отвечает на этот вызов.  В 2007 году начинается процесс репозиционирование бренда Банка, формируется 

новая креативная концепция «Спутник»: Банк Москвы –  банк Вам в помощь». В рамках концепции Банк 
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позиционирует себя в качестве надежного партнера,  сопровождающего клиента на протяжении всей жизни, 

оказывающего поддержку во всех ключевых жизненных ситуациях (от рождения ребенка до пенсии). 

Концепция «Спутник» не просто рекламная компания, но философия ведения бизнеса, призванная 

выработать у клиентов лояльность. До российского клиента (непривычного к life cycle management) важно 

было донести: чем дольше он работает с Банком, тем больше преимуществ получает. В качестве 

визуализации идеи была выбрана рекламная кампания «Интервью с животными», производящее мгновенное 

приятное впечатление за счет образов симпатичных «героев», дающих компетентные советы. 

Итогами внедрения новой концепции стали: во-первых, укрепление позиций Банка на финансовом 

рынке
27

; во-вторых, значительное повышение узнаваемости бренда, и в-третьих, победа в конкурсе «Банк 

года» в номинации «Рекламная кампания года». 

В дальнейшем Банк Москвы рисков преодолел кризис 2008 года и сумел войти в топ-500 мировых 

финансовых брендов. Несмотря на кризисные явления в экономике (и даже во многом с учетом этих 

явлений) приоритетом Банка по-прежнему оставалась поддержка клиентов (как частных, так и 

корпоративных). Так, Банк Москвы одним из первых банков предложил новую услугу, особенно 

актуальную в кризис, - реструктуризацию кредитной задолженности за счет пролонгации срока/изменения 

структуры и параметров платежей. Кроме того, Банк, воспользовавшись временным «кредитным затишьем», 

сосредоточил свои усилия на развитии страховых услуг, что в перспективе обещает дать существенные 

преимущества на данном рынке. 

В настоящее время Банк активно развивает уже упоминавшуюся концепцию «Спутник», 

разрабатывает инновационные продукты и сервисы для клиентов, с учетом лучших мировых практик и 

тенденций российского рынка. Главным трендом, определяющим дальнейшее развитие розничного 

направления, является предоставление клиентам самого широкого спектра «онлайн» сервисов – web-

banking, sms-информирование, интерактивные зоны самообслуживание, электронная коммерция и т.д. 

Начиная с 2010 г. Банк Москвы является партнером Правительства Москвы и федеральных структур в 

реализации программ «Электронное правительство», «Информационный город». С учетом вышеуказанных 

направлений развития реализован один из стратегически значимых для Банка проектов – открыт digital 

office, расположенный в самом центре Москвы (Тверская, 8). Это инновационный офис Банка Москвы 

формата 24x7, включающий интерактивную зону самообслуживания, автоматический депозитарий, 

круглосуточный доступ к сейфу, видео call-center, видеостену, инфокиоски с доступом к Единому порталу 

государственных услуг. 

Направления бизнеса Банка Москвы 
Позиции Банка в корпоративном секторе традиционно сильны. Более 100 тыс. корпоративных 

клиентов в 2010 году выбрали Банк Москвы. В феврале 2011 г. объем кредитов, выданных юридическим 

лицам, составил  свыше 539 млрд. руб., что более чем на 7 млрд. превысило аналогичный показатель 2010 

года. Высокие ли это показатели? Можно судить по тому, что они обеспечили Банку 5 место среди банков-

кредиторов корпоративного сектора. Объем средств на расчетных и срочных счетах компаний на февраль 

2011 года составил около 96 млрд. руб. (соответственно, 6 место в рейтинге банков по размерам 

корпоративных вкладов).  

Что касается розничного направления бизнеса, то количество клиентов – физических лиц – 

превышает 9 млн., из них 52% приходится на региональную сеть Банка Москвы. Только задумайтесь, 

фактически каждый третий житель Москвы пользуется услугами именно этого банка. 

Объем кредитования розничного сектора вызывает некоторое беспокойство, поскольку Банк Москвы 

находится лишь на 11 месте по этому показателю. Лидирует, несомненно, Сбербанк, но высокая плотность 

рейтинга демонстрирует возможности для роста. 

За последний год объем вкладов физических лиц снизился на 15% и составил немногим меньше 22 

млрд. руб., за счет чего Банк опустился с 8 на 10 место в рейтинге банков по этому показателю. 

Для преодоления негативных тенденций в розничном бизнесе и усиления позиций Банка в 

корпоративном секторе необходимы решительные действия. В банковской деятельности важное значение 

имеет возможность максимально полно удовлетворить потребности как, розничных, так и корпоративных 

клиентов, другими словами необходимо иметь широкую линейку банковских продуктов. 
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 Общая сумма привлеченных средств клиентов банка (включая средства банков и 
выпущенные долговые обязательства) выросла за 2007 год на 39% и составила 459,4 млрд. руб. В 
том числе, объем привлеченных средств физических лиц (с учетом остатков на пластиковых 
картах), составил 121,3 млрд. руб. Общее количество пластиковых карт, эмитированных Банком 
Москвы, на 1 января 2008 года составило 8,7 млн. штук. Количество банкоматов за год выросло на 
28% и превысило 1,5 тыс. единиц. Кредитный портфель банка (по корпоративным клиентам и 
физическим лицам) на начало 2008 года составил 330,1 млрд. руб., увеличившись за 12 месяцев 
на 38%. Объем кредитов физическим лицам вырос более чем в 2 раза и составил 69, 2 млрд. руб.   
(данные Годового Отчета Банка Москвы  2007) 



 

 

26 
 

Являясь универсальным банком, Банк Москвы предоставляет весь спектр услуг как физическим, так и 

юридическим лицам. 

Одной из наиболее популярных услуг для юридических лиц является расчетно-кассовое 

обслуживание, т.е. открытие и ведение счетов для резидентов и нерезидентов, оперативные переводы, 

зачисление денежных средств на счета и т.д. В 2009 году американским банком J.P. Morgan Chase Bank 

Банку Москвы была присуждена награда «Quality Recognition Award» за наивысшее качество платежей 

среди российских банков-корреспондентов. 

Услуги по кредитованию юридических лиц и торговому финансированию не менее востребованы, 

чем расчетно-кассовое обслуживание. Помимо оказания традиционных услуг банк Москвы содействует 

развитию малого бизнеса через Фонд кредитования малого бизнеса Москвы, предоставляя поручительство 

по кредитам для малого и среднего предпринимательства. 

Поскольку финансовые вложения компаний в виде депозитов являются преобладающим 

инвестиционным инструментом в России, особое внимание Банк уделяет развитию депозитных операций. 

Что касается инвестиционного бизнеса Банка Москвы, то он является одним из лидеров российского 

рынка корпоративных облигаций и входит в число крупнейших организаторов выпусков корпоративных 

бумаг. В общей сложности за годы существования Банк принял участие в более чем 220 выпусках 

облигаций, общим объемом свыше 690 млрд. руб., выступив организатором 89 из них. 

Значительную долю в услугах, оказываемых юридическим лицам, занимают валютный контроль и 

развитие «зарплатных проектов». 

Услуги, предназначенные для физических лиц можно условно на общие услуги для физических лиц и 

Private Banking. 

Private Banking Банка Москвы включает в себя 2 основные составляющие. Во-первых, Relationship 

Management – система взаимоотношений с клиентом, построенная на основе принципа обратной связи через 

персонального менеджера. И, во-вторых, Asset Management – управление финансовыми активами клиента в 

соответствии с индивидуально разработанной стратегией. 

Что касается услуг, оказываемых физическим лицам, то сложно найти востребованный банковский 

продукт, отсутствующий в продуктовой линейке Банка. В число услуг Банка входит кредитование всех 

возможных видов, вклады с различными опциями, а также все виды пластиковых карт. В последние годы 

Банк активно развивает инвестиционные продукты, предназначенные для физических лиц. И в 2009 году УК 

Банка Москвы стала победителем конкурса «Российский рынок коллективных инвестиций» в номинации 

«Компания массового инвестора» и лауреатом в номинации «Компания фондов акций». А УК «Пенсионный 

Резерв» Банка Москвы в течение 2009 года уверенно занимала первое место среди негосударственных 

управляющих компаний по объему средств пенсионных накоплений, переданных в управление Пенсионным 

Фондом РФ. Кроме того в мае 2009 года Национальное рейтинговое агентство на основе проведенного 

анализа деятельности в очередной раз подтвердило индивидуальный рейтинг надежности Группы 

Управляющих Компаний Банка Москвы (УК Банка Москвы и УК «Пенсионный Резерв») на уровне «ААА» - 

«максимальная надежность». Другой инвестиционной возможностью для клиентов Банка Москвы является 

брокерское обслуживание. 

Кроме того Банк Москвы предоставляет услуги по проведению валютно-обменных, расчетных 

операций, операций на рынке драгметаллов, а также услуги депозитария и реализации залогового 

имущества.  

Банк Москвы старается идти в ногу со временем, развивая интернет-банкинг, мобильный банкинг и 

внедряя новейшие информационные технологии. Результатом этого развития стал офис нового формата 

«Эталонная точка», максимально упростивший банковские процедуры для клиентов. 

За разработку и продвижение банковских услуг отвечает Департамент Розничного бизнеса. Именно 

он и будет заниматься реализацией Вашей стратегии. В рамках предложенной стратегии каждое звено 

Департамента (всего их три) будет реализовывать свою часть Проекта по стимулированию финансовой 

активности населения и увеличению продаж банковских продуктов. От эффективности каждого звена будет 

зависеть реализация Вашей стратегии или ее провал. 

Реализацией Вашей стратегии будет заниматься Департамент розничного бизнеса, ответственный за 

развитие этого направления. В рамках предложенной стратегии каждое звено Департамента (всего их три) 

будет реализовывать свою часть Проекта по стимулированию финансовой активности населения и 

увеличению продаж банковских продуктов. От эффективности каждого звена будет зависеть реализация 

Вашей стратегии или ее провал. 

Первое звено – это разработчики банковских продуктов и технологий. Сотрудники этого звена 

совместно с Маркетинговым центром Банка изучают потребности целевой аудитории и на основе 

выявленных потребностей и текущих тенденций банковского рынка разрабатывают бизнес-модели и 

концепции новых банковских продуктов и сервисов, а также готовят фокусные предложения, отвечающих 

потребностям и интересам клиентов. Кроме того важной задачей звена разработчиков является определение 

(совместно с Департаментом Рекламы и Связи с общественностью Банка) наиболее эффективных каналов 

продвижения банковских продуктов. Данное звено разрабатывает модели как для розничного, так и для 

корпоративного бизнеса. 
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Второе звено – это офисы розничных продаж. Среди основных задач этого звена можно выделить, во-

первых, управление процессом продаж в сети отделений, дополнительных офисов и филиалов Банка. Во-

вторых, обеспечение квалифицированного обслуживания клиентов (работа фронт-офиса). В-третьих, звено 

продаж включает в себя Центр Дистанционного Обслуживания Банка (Call center), а также агентские 

продажи, представляющие собой работу с партнерами Банка - автосалонами, торговыми точками и т.д., 

выездные презентации, направленные на продвижение "зарплатных проектов". Именно на эти офисы 

ложатся задачи качественного обслуживания клиента, повышения его лояльности к банку и создания 

комфортной финансовой среды. 

Третьим, несколько обособленным, звеном является Private banking, который работает с 

состоятельными клиентами. 

Что касается региональной структуры розничного направления бизнеса, то принципиальных отличий 

между офисами в Москве и в регионах нет: Банк Москвы активно развивает свою розничную сеть. Однако 

есть нюансы в деятельности розничных офисов в зависимости от хозяйственных особенностей региона и 

структуры его отраслевой занятости. 
  
Итак, у Вас в руках есть вся необходимая информация для построения стратегии и только 7 дней на 

выполнение задания, потому что Шувалов не ждет, и уже к следующей встрече Банк Москвы должен 

представить стратегию содействия Банка формированию МФЦ в Москве. А это значит, что разработка 

стратегии не терпит отлагательства, и уже в понедельник, 21 марта, Ваш непосредственный руководитель, 

Яков Борисович Перельман, ждет от Вас разработанный комплекс мер по развитию «человеческого 

капитала» города Москвы, отвечающих помимо всего прочего интересам банка. Т.е. Вам необходимо 

представить не только стратегию, но и численные расчеты, подкрепляющие ее. 

Отсчет пошел! Крайний срок сдачи задания 23:59 20 марта. 
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Приложения 

Приложение 1. Рейтинг мировых финансовых центров GFCI 2007-2008 

Город 
Рейтинг 

GFCI 8 

Кол-во 

баллов 

GFCI 8 

Рейтинг 

GFCI 7 

Кол-во 

баллов 

GFCI 7 

Изменение 

в рейтинге 

Изменение 

в баллах 

Лондон 1 772 1 775 0 -3 

Нью-Йорк 2 770 1 775 -1 -5 

Гонконг 3 760 3 739 0 21 

Сингапур 4 728 4 733 0 -5 

Токио 5 697 5 692 0 5 

Шанхай 6 693 11 668 5 25 

Чикаго 7 678 6 678 -1 0 

Цюрих 8 669 7 677 -1 -8 

Женева 9 661 8 671 -1 -10 

Сидней 10 660 -9 670 -1 -10 

Франкфурт 11 659 13 660 2 -1 

Торонто 12 656 12 667 0 -11 

Бостон 13 655 14 652 1 3 

Шэньчжэнь 14 654 -9 670 -5 -16 

Сан - Франциско 14 654 -15 651 1 3 

Пекин 16 653 -15 651 -1 2 

Вашингтон округ 

Колумбия 17 649 17 647 0 2 

Париж 18 645 20 642 2 3 

Тайбэй 19 639 21 638 2 1 

Люксембург 20 634 -18 643 -2 -9 

Ванкувер 21 627 23 623 2 4 

Джерси 22 626 -18 643 -4 -17 

Мельбурн 23 622 -26 617 3 5 

Сеул 24 621 -28 615 4 6 

Монреаль 25 617 -26 617 1 0 

Шерстяная фуфайка 26 616 22 632 -4 -16 

Мюнхен 27 610 33 610 6 0 

Дубай 28 607 -24 618 -4 -11 

Дублин 29 605 -31 612 2 -7 

Осака 30 601 34 606 4 -5 

Эдинбург 31 600 -28 615 -3 -15 

Остров Мэн 32 598 -24 618 -8 -20 

Амстердам 33 595 35 604 2 -9 

Катар 34 592 36 600 2 -8 

Гамильтон 34 592 -31 612 -3 -20 

Каймановы острова 34 592 -28 615 -6 -23 

Стокгольм 37 587 38 595 1 -8 

Веллингтон 38 585 44 582 6 3 

Мадрид 39 584 -45 581 6 3 
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Приложение 1 (Продолжение). Рейтинг мировых финансовых центров GFCI 

2007-2008 

Город 
Рейтинг 

GFCI 8 

Кол-во 

баллов 

GFCI 8 

Рейтинг 

GFCI 7 

Кол-во 

баллов 

GFCI 7 

Изменение 

в рейтинге 

Изменение 

в баллах 

Британские 

Виргинские острова 40 582 37 596 -3 -14 

Брюссель 40 582 39 591 -1 -9 

Бахрейн 42 578 -41 587 -1 -9 

Милан 43 577 47 579 4 -2 

Сан-Паулу 44 573 40 590 -4 -17 

Копенгаген 44 573 -41 587 -3 -14 

Глазго 46 572 52 570 6 2 

Вена 47 571 43 583 -4 -12 

Куала-Лумпур 48 569 51 571 3 -2 

Монако 49 567 48 578 -1 -11 

Рим 50 563 49 574 -1 -11 

Мехико 50 563 57 563 7 0 

Рио-де-Жанейро 52 561 -54 566 2 -5 

Осло 53 557 -45 581 -8 -24 

Йоханнесбург 54 555 -54 566 0 -11 

Гибралтар 55 554 53 568 -2 -14 

Мальта 55 554 56 565 1 -11 

Мумбаи 57 550 58 562 1 -12 

Хельсинки 58 549 60 573 2 -24 

Прага 59 543 62 543 3 0 

Бангкок 60 537 61 549 1 -12 

Маврикий 61 535 60 552 -1 -17 

Джакарта 62 534 -63 535 1 -1 

Лиссабон 62 534 65 529 3 5 

Багамские острова 64 529 59 557 -5 -28 

Буэнос-Айрес 65 528 -63 535 -2 -7 

Манила 66 523 66 527 0 -4 

Варшава 67 517 67 520 0 -3 

Москва 68 506 68 516 0 -10 

Рияд 69 503 69 507 0 -4 

Стамбул 70 496 74 470 4 26 

Санкт-Петербург 71 491 70 501 -1 -10 

Будапешт 72 467 72 481 0 -14 

Афины 73 465 73 480 0 -15 

Таллин 74 451 71 488 -3 -37 

Рейкьявик 75 441 75 447 0 -6 
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Приложение 2. Географическое расположение финансовых центров 
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Приложение 3. Динамика положения международных финансовых центров 

Приложение 3.1. Top-4 крупнейших финансовых центров 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 

Приложение 3.2. Крупнейшие европейские финансовые центры 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 

Приложение 3.3. Крупнейшие азиатские финансовые центры 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 
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Приложение 3.4. Крупнейшие североамериканские финансовые центры 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 

Приложение 3.5. Крупнейшие финансовые центры Ближнего Востока 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 

Приложение 3.6 Крупнейшие оффшорные центры 

 
Источник: рейтинги GFCI1-GFCI8, Z/Yen Group Limited 
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Приложение 4. Структура активов и пассивов ключевых игроков 

Приложение 4.1. Общая структура активов в России, 2010 

 
Источник: Тройка Диалог 

Приложение 4.2. Активы населения/ВВП, % к ВВП, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, Росстрахнадзор, ФРС США, Тройка Диалог. 

Приложение 4.3. Отношение пассивов населения к ВВП, % к ВВП, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, ФРС США, Тройка Диалог. 
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Приложение 4.4. Корпоративная задолженность в России, $ млрд., 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, Росстат, Cbonds. 

Приложение 4.5. Отношение госдолга к ВВП, % к ВВП, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, ФРС США 

Приложение 4.6. Отношение банковских активов к ВВП, % к ВВП, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, ФРС США 
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Приложение 4.7.  Активы иностранных инвесторов, $ млрд., 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, Cbonds. Lionshares, Тройка Диалог 

Приложение 4.8. Объем вложений российских инвестфондов, $ млрд., 2010 

 
Источник: investfunds.ru, Тройка Диалог  

Приложение 4.9. Соотношение совокупных источников капитала и ВВП, % к 

ВВП, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, ФРС США 
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Приложение 5. Данные по рынку акций 

Приложение 5.1. Совокупная рыночная капитализация/ВВП, % к ВВП, 2010 

 
Источник: Bloomberg 

Приложение 5.2. Структура собственности рынка акций, %, 2010 

 
Источник: компании, Тройка Диалог 

Приложение 5.3. Структура собственности рынка акций в свободном 

обращении, 2010 

 
Источник: ЦБ РФ, Lionshares, Тройка Диалог 
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Приложение 6. Данные по рынку облигаций 

Приложение 6.1. Соотношение торгуемых государственных долговых 

обязательств и ВВП в России и США, 2010 

 
Источник: ФРС США, Cbonds 

Приложение 6.2. Структура собственности рынка российских государственных 

облигаций, 2010 

 
Источник: Тройка Диалог 
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Приложение 7. Пенсионные фонды 

Приложение 7.1. Схема пенсионной системы РФ, 2010 

 
Примечание: стрелками обозначены готовые потоки денежных средств. Все суммы являются 

оценками на 2010 год. Цифрами в серых квадратах обозначен объем активов, накопленных 

соответствующими организациями. 

Источник: ПФР, Investfunds.ru, Тройка Диалог 

Приложение 7.2. Объем пенсионных выплат, % ВВП, 2010 

 
Источник: Институт Петерсона 
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Приложение 8 .Инвестиционный потенциал населения 

Приложение 8.1. Распределение домохозяйств в России по годовому доходу, 2010 

Категория инвесторов Млн. домохозяйств 
Доход, тыс. долл.в год 

на домохозяйство 

Сбережения в ценных 

бумагах, долл. в год 

(норма сбережений, %) 

Миллионеры 0,2 >1000 200 000 (20%) 

Выше среднего 0,9 >250 25 000 (10%) 

Средняя 4,5 >50 1 000 (1%) 

Ниже среднего 20,0 >20 200 (1%) 

Без текущего потенциала 27,4 <20 0 

Источник: WCB Росстраха, Росстат и экспертные оценки 

Приложение 8.2. Доля населения с ежемесячным доходом по паритету 

покупательной способности выше определенного уровня, 2004-2010 

 
Примечание: стандартному мировому определению среднего класса по критерию ВВП на душу 

населения (около $500 дохода по паритету покупательной способности на человека в месяц) в 2011 году 

будет соответствовать 55% населения России, или 78 млн. человек.  

Источник: Тройка Диалог 
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Приложение 9. Методика расчета Индекса доверия финансовым 

институтам
28

 

В качестве составных частей индекса доверия финансовым институтам используются оценки 

надежности (соблюдение обязательств), прозрачности (раскрытие информации) и прибыльности 

финансовых институтов. 

Процедура расчета индекса: по каждому из трех показателей рассчитывается частный индекс - из доли 

положительных ответов вычитается доля отрицательных и к этой разнице прибавляется 100. Совокупный 

индекс равен среднему частных индексов и характеризует изменение доверия финансовым институтам в 

целом. Также рассчитываются: 

Индекс текущей ситуации, который равен среднему из индексов надежности и прозрачности за 

прошедший год, а также индекса выгодности вложений. 

Индекс ожиданий, который равен среднему из индексов ожиданий надежности и прозрачности в 

ближайший год. 

 Значения индексов изменяются в пределах от 0 до 200:  если индекс больше 100, то «оптимистов» 

больше, чем «пессимистов», если равен 100, то доля «оптимистов» и «пессимистов» одинакова, если меньше 

100, то «пессимистов» больше.  

 

  

                                                     
28

 http://nacfin.ru/novosti-i-analitika/press/press/single/10421.html 
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Приложение 10. Профили сегментов 

 «Молодые лидеры» 

Доля сегмента: 13%.  

Выборка: 397 респондентов. 

География: 34% проживают в Москве, 66% –в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 25-35 лет (81%). 

Нет различий по полу. 

Холосты или имеют молодую семью (54%). 

Доход на члена семьи: высокий(35 000 руб. по 

всей России, 38 000 руб. в Москве, 32 000 руб. в 

Регионах). 

Образование: высшее (72%). 

Руководители (24%), специалисты(40%). 

Основные источники дохода: зарплата (86%) и 

доходы от предпринимательства (11%). 

 

 

Отношение к финансам: 

Совершают покупки в кредит при необходимости 

(58%). 

Хорошо разбираются в финансовых продуктах. 

Используют технические средства, чтобы 

контролировать свои финансы(44%). 

Текущие банковские продукты Доля 

Зарплатная карта 65% 

Текущий счет 31% 

Вклад 19% 

Дебетовая карта 16% 

Автокредит 15% 

Кредит наличными в банке 14% 

Кредитная карта 14% 

Кредит в магазине 11% 

Ипотека 8% 

 

«Благополучные среднего возраста» 

Доля сегмента: 19%. 

Выборка: 565 респондентов. 

География: 36% проживают в Москве, 64% – в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 36-47 лет (54%). 

Нет различий по полу. 

Состоят в браке(77%), один ребенок или нет 

совсем(84%). 

Доход на члена семьи: высокий(35 000 руб. по 

всей России, 39 000 руб. в Москве, 32 000 руб. в 

Регионах) 

Образование: высшее (51%). 

Руководители(35%), специалисты (31%) 

Основные источники дохода: зарплата (89%) и 

доходы от предпринимательства (14%). 

Отношение к финансам: 

Готовы брать кредиты только в крайнем случае 

(41%). 

Средне оценивают свои знания о финансовых 

продуктах. 

Редко используют технические средства, чтобы 

контролировать свои финансы (34%). 
Текущие банковские 

продукты 
Доля 

Зарплатная карта 63% 

Текущий счет 41% 

Вклад 32% 

Дебетовая карта 17% 

Автокредит 15% 

Кредит наличными в 
банке 

13% 

Кредитная карта 10% 

Кредит в магазине 9% 

Ипотека 4% 

 «Деятельные обыватели средних лет» 

Доля сегмента: 10%. 

Выборка: 318 респондентов. 

География: 20% проживают в Москве, 80% – в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 36-45 лет (53%). 

Нет различий по полу. 

Состоят в браке (80%), есть дети(56%) 

Доход на члена семьи: выше среднего(18 000 руб. 

по всей России, 22 000 руб. в Москве, 15 000 руб. 

в регионах). 

Образование: высшее (53%). 

Руководители (31%), специалисты (31%). 

Основной источник дохода: зарплата (94%). 

 

 

Отношение к финансам: 

Склонны делать покупки в кредит (48%). 

На среднем уровне оценивают свои знания о 

финансовых продуктах. 

Доверяют больше отечественным банкам (57%). 
Текущие банковские 

продукты   

Зарплатная карта 63% 

Текущий счет 35% 

Вклад 23% 

Дебетовая карта 16% 

Автокредит 15% 

Кредит наличными в 

банке 14% 

Кредитная карта 11% 

Кредит в магазине 10% 

Ипотека 2% 
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«Беспечные молодые пролетарии» 

Доля сегмента: 16%. 

Выборка: 473 респондентов. 

География: 13% проживают в Москве, 87% – в 

регионах 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 21-30 лет (71%). 

Нет различий по полу. 

Молодые семьянины (60%). 

Доход на члена семьи: средний(14 000 руб. по 

всей России, 18 000 руб. в Москве, 11 000 руб. в 

регионах). 

Образование: высшее (51%). 

Специалисты (28%), рабочие(27%), 

служащие(26%). 

Основные источники дохода: зарплата (89%) и 

помощь родственников (21%). 

Отношение к финансам: 

Полностью открыты к использованию 

кредитов(100%) 

Не умеют откладывать деньги(61%) 
Текущие банковские 

продукты 
  

Зарплатная карта 60% 

Текущий счет 28% 

Кредит наличными в 

банке 
24% 

Кредит в магазине 19% 

Кредитная карта 15% 

Вклад 12% 

Дебетовая карта 9% 

Автокредит 6% 

Ипотека 3% 

 «Рациональная молодежь» 

Доля сегмента: 4%. 

Выборка: 119 респондентов. 

География: 28% проживают в Москве, 72% – в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 25-35 лет (73%) 

Преимущественно женщины(59%). 

Не замужем или состоят в гражданском браке 

(61%). 

Доход на члена семьи: выше среднего (18 000 

руб. по всей России, 20 000 руб. в Москве, 16 000 

руб. в Регионах). 

Образование: высшее (54%). 

Специалисты (32%), служащие (22%), рабочие 

(21%). 

Основные источники дохода: зарплата (83%) и 

помощь родственников(20%) 

 

Отношение к финансам: 

Считают, что кредит можно брать только в 

крайнем случае (82%) 

Плохо осведомлены о финансовых продуктах. 
Текущие банковские 

продукты 
  

Зарплатная карта 65% 

Текущий счет 35% 

Вклад 19% 

Дебетовая карта 8% 

Автокредит 4% 

Кредит наличными в 

банке 
13% 

Кредитная карта 8% 

Кредит в магазине 10% 

Ипотека 3% 

 «Предпенсионные работяги» 

Доля сегмента: 15%. 

Выборка: 448 респондентов. 

География: 10% проживают в Москве, 90% –в 

регионах 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 43-55 лет (52%). 

Преимущественно женщины(62%). 

Замужем(73%), но без детей(61%). 

Доход на члена семьи: средний(14 000 руб. по 

всей России, 18 000 руб. в Москве, 11 000 руб. в 

регионах) 

Образование среднее специальное(59%). 

Рабочие (39%), служащие (27%), специалисты 

(18%) 

Основные источники дохода: зарплата (86%) и 

пенсия (26%). 

Отношение к финансам: 

Текущие и потенциальные заемщики – полностью 

открыты к кредитам(100%) 

Плохо разбираются в банковских продуктах 
Текущие банковские 

продукты 
  

Зарплатнаякарта 60% 

Текущий счет 30% 

Вклад 25% 

Кредит наличными в 

банке 
21% 

Кредит в магазине 16% 

Кредитная карта 11% 

Дебетовая карта 6% 

Автокредит 6% 

Ипотека 2% 

 

 

 

 

 

 

 «Пенсионеры» 
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Доля сегмента: 17%. 

Выборка: 500 респондентов. 

География: 14% проживают в Москве, 86% – в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 55-65 лет (51%). 

Преимущественно женщины(61%). 

Пожилые семейные пары (55%) без детей (69%). 

Доход на члена семьи: ниже среднего(12 000 руб. 

по всей России, 16 000 руб. в Москве, 9000 руб. в 

регионах) 

Образование: среднее специальное(50%), среднее 

(18%) 

Рабочие (28%), пенсионеры(26%). 

Основные источники дохода: зарплата (70%), 

пенсия(46%) 

Отношение к финансам: 

Считают, что кредит не нужно брать ни при каких 

обстоятельствах (54%) 

Низкая осведомленность о финансовых продуктах 
Текущие банковские 

продукты 
  

Текущий счет 48% 

Зарплатная карта 46% 

Вклад 31% 

Кредит в магазине 4% 

Дебетовая карта 4% 

Кредитная карта 4% 

Кредит наличными в 

банке 
4% 

 

«Неустроенная молодежь» 

Доля сегмента: 6%. 

Выборка: 180 респондентов. 

География: 4% проживают в Москве, 96% –в 

регионах. 

Социально-демографический профиль: 

Средний возраст: 21-27 лет (54%). 

Преимущественно женщины(59%). 

Большая доля незамужних(46%). 

Доход на члена семьи: ниже среднего(10 000 руб. 

по всей России, 13 000 руб. в Москве, 8000 руб. в 

Регионах) 

Образование: высшее (46%) 

Рабочие (29%), специалисты (26%), служащие 

(23%), безработные (7%), студенты (4%). 

Основные источники дохода: зарплата (86%), 

различные пособия(21%) и помощь 

родственников (21%) 

 

 

Отношение к финансам: 

Считают, что брать кредит можно только в 

крайнем случае (67%), очень большая доля не 

возьмет кредит ни при каких 

обстоятельствах(31%) 

Плохо разбираются в банковских продуктах 

Не используют технические средства, чтобы 

контролировать свои финансы (72%) 
Текущие банковские 

продукты 
  

Зарплатная карта 64% 

Текущий счет 33% 

Вклад 14% 

Кредит в магазине 12% 

Дебетовая карта 9% 

Кредит наличными в 

банке 
9% 

Кредитная карта 5% 

Автокредит 2% 

Ипотека 2% 
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Приложение 11. Уровень пользования банковскими продуктами 

 

 
Источник: отчет  Банка Москвы 
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Приложение 12. Эталонный офис Банка Москвы 

Главным трендом, определяющим развитие розничного 

направления, является необходимость постоянно быть 

«онлайн». И совсем недавно Банк Москвы открыл 

первое отделение нового формата ― Digital Office, или, 

как его называют, Эталонная Точка Продаж. Это ещѐ 

один шаг на пути становления МФЦ — вклад в 

развитие  digital banking. Новый офис совмещает в себе  

инновационные технологии и передовые технические 

решения наряду с традиционным для банков 

консервативным стилем. 

Эталонная Точка Продаж работает 24 часа в 

сутки без обеда, выходных и праздников. Большая часть 

операций может быть проведена без участия 

работников  офиса. Также круглосуточно работает автоматический сейф-депозитарий. Корпоративные 

клиенты могут внести на счет свою выручку с помощью специального ночного сейфа-депозитария. 

«Мы первые в России установили банкоматы с 

функциями видео-колл-центра. Теперь клиенты могут 

задать интересующий их вопрос, связавшись по телефону с 

сотрудниками колл-центра, причем на банкоматах 

установлены экраны, чтобы можно было общаться и 

визуально», — сказала  вице-президент Банка Москвы 

Смирнова-Крелль.  

В 2011 году предполагается начать масштабное 

техническое перевооружение офисов в Москве. 

Второй подобный офис предполагается открыть в 

Санкт-Петербурге в июне-июле 2011, сообщил 

руководитель блока «Розничный бизнес» Банка Москвы 

Станислав Станек. 

В целом, по словам Станека, в течение месяца правление Банка Москвы предполагает принять 

предварительный план по техническому переоборудованию офисной сети банка, но предполагается, что 

digital office будет также открыт в Екатеринбурге и в других 

городах-миллионниках, где есть существенное число «молодых и 

продвинутых» клиентов. «Наша инновация – в одной точке 

собрать все мировые технологии в тиражировать их в 

дальнейшем», - говорят представители Банка.  

А пока клиенты могут опробовать весь спектр технических 

новинок в  отделении на Тверской, а также  полистать  

разложенные на стеллажах финансовые журналы, ознакомиться с  

актуальной финансовой информацией электронного табло  и 

вместе с самыми маленькими клиентами банка  поиграть в 

детском инфокиоске. 

Адрес: г. Москва, ул. Тверская 8 

 


