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АННОТАЦИЯ
Предмет исследования —  экономические и организационные аспекты регуляторного механизма деятельности инсти-
тутов микрофинансирования и кредитной кооперации, которые способны воздействовать на состояние внутреннего 
инвестиционного спроса.
Цель статьи —  на основе анализа и оценки действующих механизмов регулирования институтов микрофинансиро-
вания и кредитной кооперации, а также проектов регуляторных новаций Банка России, направленных на совершен-
ствование регулирования микрофинансового рынка, разработать предложения, направленные на усиление механиз-
мов, способных усилить потенциал указанных институтов по стимулированию внутреннего инвестиционного спроса.
Делаются выводы о способности институтов микрофинансирования и кредитной кооперации оказывать влияние на 
состояние внутреннего инвестиционного спроса, а также о наличии у них соответствующих продуктов и услуг и не-
обходимости усиления регуляторных механизмов их поддержки для полноценного участия указанных институтов 
в стимулировании внутреннего инвестиционного спроса. Поддерживаются инициативы Банка России, направленные 
на развитие институтов микрофинансирования, стремление регулятора развивать механизмы пропорционального 
регулирования сектора микрофинансирования, в том числе способствующие росту внутреннего инвестиционного 
спроса. Одновременно критикуется ряд регуляторных инициатив, в перспективе ограничивающих свободу институ-
тов микрофинансирования и кредитной кооперации, их инициативу и не способствующих развитию конкуренции. 
Подчеркивается важность укрепления в механизме регулирования одного из его важнейших элементов —  механиз-
ма управления деятельностью в микрофинансовой организации.
Актуальность исследования состоит в разработке предложений, направленных на развитие в системе регулирования 
финансового рынка механизмов пропорционального регулирования институтов микрофинансирования.
Ключевые слова: микрофинансирование; кредитная кооперация; микрофинансовые компании; микрокредитные 
компании; кредитные кооперативы; внутренний инвестиционный спрос; пропорциональное регулирование; меха-
низмы стимулирования; льготы, резервы
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ВВЕДЕНИЕ
Деятельность институтов микрофинансирования 
и кредитной кооперации имеет существенное 
значение для формирования и развития внутрен-
него инвестиционного спроса —  это и упрощение 
доступа малых и средних предприятий и орга-
низаций к кредитным ресурсам, и формирова-
ние положительных кредитных историй малого 
и среднего предпринимательства (далее —  МСП) 
посредством предоставления данных о заемщи-
ках в бюро кредитных историй для их дальнейшего 
полноценного участия в инвестиционных процес-
сах с участием банков. Несмотря на активные и по-
следовательные действия регулятора по очистке 
финансового сектора от недобросовестных игро-
ков, рынок микрофинансирования показывает 
высокие темпы развития 1. Микрофинансовые ор-
ганизации (далее —  МФО) и институты кредитной 
кооперации являются для бизнеса весьма привле-
кательными источниками финансирования, име-
ют продукты, способные повышать внутренний 
инвестиционный спрос и облегчать доступность 
инвестиционных ресурсов в целях обеспечения 

1 Основные факторы уязвимости банковского сектора и их 
минимизация в условиях цикличности экономического 
развития. Монография. Лаврушин О. И., ред. Рига: SIA 
Finansu Universtate; 2017. 170 с.

роста национальной экономики. При этом следует 
заметить, что динамика кредитования ими бизне-
са представляется недостаточной [1, с. 18].

Сформированная в настоящий момент сис-
тема регулирования деятельности МФО находит-
ся в процессе развития и еще слабо способствует 
стимулированию инвестиционной деятельности 
микрофинансовых институтов, поэтому требует 
совершенствования посредством выстраивания 
таких механизмов регулирования институтов ми-
крофинансирования, которые расширяли бы их 
возможности в формировании инвестиционного 
спроса, делали доступными инвестиционные ре-
сурсы для роста экономики [2, с. 58].

Очищение рынка от недобросовестных игроков 
оказывает в целом позитивное влияние на финан-
совую устойчивость и развитие финансового рынка 
России. Однако ужесточение регулирования МФО 
на фоне снижения маржинальности микрофинан-
сового бизнеса и повышения порога для входа на 
рынок способствует появлению и росту активности 
нелегальных компаний, которые становятся участ-
никами нелегальных схем. Заметим, что для рынка 
МФО имиджевая составляющая в значительной 
степени определяет инвестиционную привлека-
тельность указанных институтов и динамику их 
развития [3, с. 826]. Поэтому для защиты добро-
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совестных игроков и повышения инвестиционной 
привлекательности микрофинансового бизнеса 
должна быть ужесточена ответственность теневых 
игроков за ведение незаконной деятельности.

МЕХАНИЗМЫ РЕГУЛИРОВАНИЯ 
ИНСТИТУТОВ КРЕДИТНОГО РЫНКА

Действенным механизмом регулирования ин-
ститутов кредитного рынка служит ограничение 
полной стоимости кредита (далее —  ПСК). Несмо-
тря на то что указанное ограничение вводится 
в договорах с физическими лицами, данные ПСК 
могут применяться для оценки стоимости ми-
крозаймов МСП, поскольку часто руководители 
предприятий получают потребительские займы 
как физические лица, но используют их для ве-
дения бизнеса [4, с. 67]. На начало 2018 г. про-
центные ставки по долгосрочным займам МФО 
(свыше 365 дней) без обеспечения колебались от 
32,232% (займы свыше 100 тыс. руб.) до 54,709% 
(займы до 30 тыс. руб.) 2. При этом в IV квартале 
2017 г. стоимость аналогичных по характеристи-
кам кредитов в банках составляла 16–20%. Огра-
ничение ПСК сдерживает рост цены заимствова-
ний и не позволяет процентной ставке в течение 
короткого промежутка времени резко увеличи-
ваться, что для рынка МФО является актуальным.

Положительное влияние на рынок МФО оказало 
повышение регуляторных требований к минималь-
ной величине капитала для микрофинансовых ком-
паний до 70 млн руб. [5, с. 123]. Указанное решение 
сформировало тенденцию к росту концентрации 
капитала и капитализации компаний. Согласно 
данным RAEX 3 к концу 2016 г. доля крупнейших ком-
паний микрофинансирования составила 75%. При 
этом на них приходилось 70% активов и капитала. По 
состоянию на 1 января 2018 г. концентрация порт-
феля еще увеличилась и составила у компаний из 
списка ТОП-20 и ТОП-100 соответственно 55 и 80%.

Рост в секторе микрофинансирования доли 
«банковских» МФО также требует совершенство-
вания регуляторных механизмов. Если 1 января 
2016 г. на «банковские» МФО приходилось всего 
около 6% портфеля рынка микрокредитования, 
то к началу 2017 г. они предоставили 22% займов, 

2 Среднерыночные значения полной стоимости потре-
бительских кредитов (займов) с 1 октября до 31 декабря 
2017 г. URL: http://www.cbr.ru/analytics/consumer_lending/
table/14022018_mfo.pdf (дата обращения: 04.08.2018).
3 Рейтинговое агентство «Эксперт РА». URL: https://raexpert.ru.

а к началу 2018 г. указанная доля составила 26% 4 [1, 
с. 15]. Банк России видит определенные риски в том, 
что привлеченные (в том числе у физических лиц) 
средства банки используют для кредитования МФО, 
деятельность которых регулируется менее жестко 
[6, с. 105]. По нашему мнению, если взаимодействие 
с МФО привносит риски в деятельность банков, то 
создание «банковских» МФО, напротив, уменьшает 
риски институтов микрофинансирования. Послед-
ние в рамках сотрудничества с банками решают для 
себя проблему ресурсного обеспечения, повышая 
тем самым свою устойчивость. Видится, что ре-
гулятору необходимо осуществлять оперативный 
мониторинг рисков указанной деятельности, не 
препятствуя ее развитию, а также совершенство-
вать механизмы эффективного надзора за деятель-
ностью финансовых групп и банковских холдингов.

В настоящее время займы бизнесу в МФО со-
ставляют 21% от совокупной величины портфеля 
этих организаций. Заметим, что на фоне регули-
рования ПСК и сокращения разрыва в ставках по 
кредитам банков и МФО имеется реальная воз-
можность роста таких инвестиций. Часто именно 
предприятия малого и среднего бизнеса внедряют 
инновационные технологии и нуждаются в допол-
нительных ресурсах [7, с. 85]. Учитывая низкий 
порог доступности указанных займов в МФО, есть 
основания считать благоприятными перспективы 
роста таких заимствований.

Для повышения доступности займов МФО ин-
вестиционного характера необходимы, с одной 
стороны, доступность указанных институтов для 
граждан, предпринимателей, их продуктов, а также 
обеспечение условий их функционирования и ре-
гулирования. С другой стороны, слишком мягкое 
регулирование спровоцирует финансовые риски, 
рост закредитованности населения, распростране-
ние недобросовестных практик. Поэтому регулятор 
должен проявлять взвешенность и осторожность 
при принятии решений. Компромисс видится, по 
нашему мнению, в развитии в отношении инсти-
тутов микрофинансирования механизмов про-
порционального регулирования.

Создаваемая Банком России система регулиро-
вания институтов микрофинансирования осно-

4 Рынок микрофинансирования по итогам 2017 года. К но-
вым вызовам. Рейтинговое агентство RAEX (Экперт РА). 
Москва. март 2018. URL: https://raexpert.ru/researches/mfo/
itog_2017 (дата обращения: 09.08.2018).
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вывается на международном опыте 5 [8, с. 23]. Для 
МФО, кредитных кооперативов в России, так же 
как и за рубежом, устанавливаются требования 
к формированию источников ресурсов (в том чи-
сле собственного капитала), максимальной сумме 
предоставляемых займов, характеру клиентов, 
обеспечению займов и др. [6, с. 109].

С марта 2016 г. при регулировании деятельности 
МФО Банк России реализует принцип пропор-
ционального регулирования [при делении МФО 
на микрофинансовые компании (далее —  МФК) 
и микрокредитные компании (далее —  МКК)]. 
Пропорциональное регулирование в отношении 
МФО установлено с точки зрения их финансовой 
устойчивости (требования к минимальному раз-
меру собственных средств), требований к членам 
высших органов управления, а также к системе кор-
поративного управления и внутреннего контроля. 
Так, МФК и МКК различаются по величине тре-
бований, предъявляемых к капиталу. Для МФК 
законодательное минимальное ограничение по 
капиталу установлено на уровне 70 млн руб., для 
МКК минимальный размер уставного капитала 
соответствует требованиям к минимальному раз-
меру уставного капитала для юридических лиц. 
Различается и число обязательных экономических 
нормативов, а также иных регуляторных требова-
ний и ограничений (см. таблицу).

СТИМУЛИРОВАНИЕ 
ИНВЕСТИЦИОННОГОСПРОСА

Большое значение в регулировании МФО имеет 
выделение среди них организаций предприни-
мательского финансирования, т. е. организаций, 
которые основным направлением своей деятель-
ности видят предоставление займов предприяти-
ям малого и среднего бизнеса [9, с. 47]. Портфель 
микрозаймов таких организаций должен вклю-
чать не менее 70% договоров с хозяйствующими 
субъектами —  юридическими лицами и индиви-
дуальными предпринимателями, а объем таких 
микрозаймов должен превышать 75% от сто-
имости портфеля микрозаймов.

Согласно данным ЦБ РФ по состоянию на 1 ян-
варя 2018 г. в России действует 2271 МФО, из них 
только 60 микрофинансовых компаний (в том числе 

5 CGAP. A Guide to Regulation and Supervision of Microfinance 
CGAP. URL: http://www.cgap.org/publications/guide-
regulation-and-supervision-microfinance (дата обращения: 
20.09.2018).

8 МФК предпринимательского финансирования) 6 
[4, с. 65]. Между тем именно микрофинансовые 
компании, имеющие солидный капитал, и МФО 
предпринимательского финансирования предо-
ставляют своим клиентам не только займы на по-
полнение оборотных средств, но и займы на ка-
питальные вложения, т. е. займы инвестиционного 
характера. Считаем, что повышение доступности 
инвестиционных ресурсов возможно при условии 
развития именно МФО предпринимательского 
финансирования [10, с. 120].

Важным в контексте настоящей статьи является 
анализ как регуляторных ограничений деятельнос-
ти, связанных непосредственно с кредитованием 
и формированием резервов в целом для всех видов 
МФО, так и специальных ограничений для микро-
финансовых и микрокредитных компаний. Так, 
при размещении средств МФК могут предоставлять 
микрозаймы юридическим лицам и индивиду-
альным предпринимателям в размере не более 
3 млн руб., а физическим лицам —  в размере не 
более 1 млн руб. Для МКК сумма предоставляемого 
займа не может превышать 500 тыс. руб. В целях 
настоящего исследования для стимулирования 
развития предпринимательского финансирования 
было бы целесообразным увеличение максималь-
ного размера микрозаймов юридическим лицам 
с 3 до 5–6 млн руб.

Существенных корректив требует регуляторный 
механизм, регламентирующий создание резервов. 
В соответствии с указанием ЦБ РФ № 3321-У при 
предоставлении займов индивидуальным предпри-
нимателям и юридическим лицам, обеспеченных 
залогом, поручительством или банковской гаран-
тией, при просрочке свыше 90 дней МФО должны 
создавать резервы в размере 45 и 55% соответ-
ственно. С увеличением срока просрочки объем 
резервов должен увеличиваться. Для микрозаймов 
с просроченными платежами продолжительно-
стью свыше 360 календарных дней МФО должны 
создавать резервы в объеме 100% от суммы займа.

Полагаем, что в целях стимулирования инве-
стиционного спроса для развития МФО предпри-
нимательского финансирования целесообразно 
в механизм резервирования ввести льготы в части 
формирования резервов на возможные потери 

6 Годовой отчет Банка России за 2017 год. Утвержден Сове-
том директоров Банка России 27.04.2018 г. URL: http://www.
cbr.ru/publ/God/ar_2017.pdf (дата обращения: 07.08.2018).
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по займам для бизнеса, тем самым стимулируя 
организации к работе именно с указанными за-
емщиками.

КРЕДИТНАЯ КООПЕРАЦИЯ
Кредитная кооперация в большей степени, чем 
институты микрофинансирования, влияет на раз-
витие инвестиционного спроса. В России в настоя-
щий момент функционируют два вида кредитных 
кооперативов: кредитные потребительские коо-
перативы (далее —  КПК) и сельскохозяйственные 
потребительские кредитные кооперативы (далее —  
СПКП) [11, с. 60].

На данном этапе кредитная система России 
включает 2666 КПК и 1242 СКПК 7. Таким образом, 
институционально КПК обладают мощным по-
тенциалом влияния на процессы стимулирования 
инвестиционного спроса по сравнению с МФО.

Пропорциональное регулирование и надзор 
в отношении КПК были внедрены в 2009 г., т. е. 
раньше, чем в отношении других институтов ми-
крофинансирования, на основе количественного 
показателя —  числа членов КПК.

7 Обзор состояния финансовой доступности в Российской 
Федерации в 2016 г. М.: ЦБ РФ; 2017.

Таблица / Table
Регуляторные ограничения для микрофинансовых и микрокредитных компаний в контексте 

пропорционального регулирования / Regulatory restrictions for microfinance and microcredit companies 
in the context of proportional regulation

№ 
пп.

Наименование
регуляторного ограничения /

Name 
regulatory constraints

Микрофинансовые 
компании (МФК) /

Microfinance 
companies (IFC)

Микрокредитные 
компании (МКК) /

Microcredit companies 
(ICC)

1 Норматив достаточности собственных средств /
Standard of sufficiency of own funds НМФК*1 НМКК**1

2 Норматив ликвидности /
Liquidity ratio НМФК2 НМКК2

3

Максимальный размер риска на одного заемщика иди 
группу связанных заемщиков /
The maximum amount of risk per borrower or group of 
related borrowers

НМФК3 —

4

Максимальный размер риска на связанное 
с микрофинансовой компанией лицо /
The maximum amount of risk associated with a 
microfinance company is

НМФК4 —

5

Требования к деловой репутации органов управления 
и должностных лиц /
Requirements for business reputation of management 
bodies and officials

Предъявляются —

6

Необходимость согласования с регулятором лиц, 
назначаемых на ключевые должности /
Necessity of coordination with the regulator of persons 
appointed to key positions

Обязаны —

7
Пропорциональное регулирование  
системы управления рисками /
Proportional regulation of risk management system

На уровне базовых 
стандартов 

в зависимости от 
размера организации

На уровне базовых 
стандартов 

в зависимости от 
размера организации

* —  норматив для микрофинансовых компаний / standard for microfinance companies.
** —  норматив для микрокредитных компаний / ratio for micro-credit companies
Источник / Source: составлено авторами / compiled by the authors.
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Так, наиболее строгий надзор осуществляется 
Банком России за деятельностью крупных кре-
дитных кооперативов с численностью пайщиков 
свыше трех тысяч. Что же касается небольших ко-
оперативов, то они контролируются в основном 
саморегулируемыми организациями (далее —  СРО) 
[12, с. 170].

В качестве тенденции последних лет в секторе 
кредитной кооперации можно отметить посто-
янно увеличивающуюся регуляторную нагруз-
ку на кредитные кооперативы со стороны Банка 
России. Существенное влияние на деятельность 
кооперативов сегодня оказывает снижающаяся 
платежеспособность граждан, что вызвано стаг-
нацией национальной экономики и высокими 
показателями долговой нагрузки.

С целью обеспечения устойчивости КПК и СКПК 
Банк России вводит ограничения на проведение 
ими ряда операций и устанавливает финансовые 
нормативы. К основным ограничениям относят-
ся запрет на выпуск эмиссионных ценных бумаг, 
предоставление займов лицам, не являющимся 
пайщиками кооператива, осуществление операций 
с корпоративными ценными бумагами. Кроме то-
го, принята жесткая процедура одобрения сделок, 
связанных с отчуждением имущества кооператива, 
в случае изменения балансовой стоимости имуще-
ства более чем на 10%.

Банк России применяет дифференцирован-
ный подход к регулированию деятельности ко-
оперативов первого и второго уровня. Значения 
нормативов рассчитываются исходя из числен-
ности членов (пайщиков) и срока деятельности 
кредитного потребительского кооператива. Так, 
норматив, регламентирующий величину форми-
руемых резервов, ниже для недавно созданных 
КПК и кооперативов с небольшим числом пай-
щиков. Нормативы максимального привлече-
ния средств и выдачи займов на одного члена 
(пайщика) также более благоприятны для вновь 
созданных КПК.

Величины резервов на возможные потери по 
займам колеблются от 0 (по займам без просро-
ченных платежей) до 100% (по реструктурирован-
ным займам с просроченными платежами от 181 
дня и займам физическим и юридическим лицам 
с просроченными платежами от 360 дней), однако 
требования к созданию резервов по займам, пре-
доставленным членам кооператива —  физическим 
лицам, либеральнее, чем по займам, предоставлен-

ным юридическим лицам, и реструктурированным 
займам.

Одним из требований регулятора, как и в от-
ношении МФО, является ограничение полной 
стоимости потребительского кредита (займа). На 
начало 2018 г. процентные ставки по долгосроч-
ным займам КПК (СКПК) (свыше 365 дней) колеба-
лись от 26,429 (32,337) (займы свыше 100 тыс. руб.) 
до 43,491 (35,718) (займы до 30 тыс. руб.). Займы 
с обеспечением в виде залога на срок свыше года 
составляли в этот период 30,961 и 23,294% соот-
ветственно 8.

Роль кредитных кооперативов в формирова-
нии инвестиционного спроса достаточно велика. 
Развитие СКПК позволяет выводить из тени зна-
чительные оборотные средства, расширять доступ 
сельскохозяйственных товаропроизводителей к фи-
нансовым ресурсам [13, с. 31].

Более высокая стоимость займов КПК объясня-
ется особенностями клиентуры и территориаль-
ной локацией кооперативов. Люди, проживающие 
в сельской местности, занимающиеся сельскохо-
зяйственной деятельностью, как правило, име-
ют меньший доход, чем городские жители или 
предприниматели, что служит одним из факторов 
снижения стоимости займа. Кроме того, займы 
СКПК часто более обеспечены.

ЗАК ЛЮЧЕНИЕ
Одна из насущных проблем институтов микро-
финансирования, в том числе кредитных коо-
перативов, состоит в том, что аккумулируемые 
ими вклады не подпадают под гарантии системы 
страхования вкладов, что не способствует повы-
шению уровня доверия к указанным институтам 
финансового рынка и сдерживает их развитие 
с точки зрения формирования необходимой им 
для функционирования ресурсной базы [14]. По-
лагаем, что введение указанных гарантий могло 
бы способствовать их развитию, а значит, повы-
шению доступности инвестиционных ресурсов 
для роста экономики. Другое возможное реше-
ние проблемы недостаточности ресурсной базы 
видится в построении многоуровневой системы 
кредитной кооперации от розничных кооперати-
вов до кооперативов второго уровня и коопера-

8 Среднерыночные значения полной стоимости потре-
бительских кредитов (займов) с 1 октября до 31 декабря 
2017 г. URL: http://www.cbr.ru/analytics/consumer_lending/
table/14022018_mfo.pdf (дата обращения: 04.08.2018).
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тивных банков. Необходимо расширить участие 
ПАО «Россельхозбанк» в развитии сельскохозяй-
ственной кредитной кооперации посредством 
предоставления средств на цели пополнения 
фонда финансовой взаимопомощи, рефинанси-
рования портфеля займов СКПК.

Развитию СКПК способствует принятие про-
граммы «Поддержка малых форм хозяйствования», 
направленной на развитие сельскохозяйственной 
и иной деятельности малых предприятий. В рамках 
поддержки кредитования малых форм хозяйство-
вания бюджетам субъектов Российской Федера-
ции предоставляются субсидии из федерального 
бюджета на возмещение части затрат на уплату 
процентов по займам, полученным в СКПК фер-
мерами и их объединениями [15, с. 70]. Поддержка 
СКПК осуществляется посредством предоставле-
ния субсидий на пополнение фондов финансовой 
взаимопомощи. Предполагается, что необходимо 
дальнейшее развитие подобной государственной 
поддержки, позволяющей реализовывать госу-
дарственные задачи по развитию национальной 
экономики.

Последовательно внедряя на микрофинансовом 
рынке модель пропорционального регулирования 
и рискориентированный надзор за субъектами ми-
крофинансирования, Банк России в августе 2018 г. 
разместил на сайте доклад для общественных кон-
сультаций «Совершенствование регулирования 
деятельности субъектов микрофинансового рынка» 
с целью информирования общественности и об-
суждения ряда инициатив по совершенствованию 
законодательства, регулирующего деятельность 
институтов микрофинансирования 9.

В планах Банка России на этапе допуска МФО 
(МФК, МКК), КПК, СКПК на финансовый рынок 
требовать бизнес-план. В отношении МФК, КПК, 
СКПК в планах регулятора для повышения уровня 
предсказуемого их развития введение требова-
ния к предоставлению и согласованию бизнес-
плана на периодической основе (раз в три года 
по аналогии с требованием в отношении кре-
дитных организаций), а также при изменении 
бизнес-модели. Распространение на институты 
микрофинансирования требований к разработке 
бизнес-планов оценивается нами положительно. 

9 Развитие кредитной кооперации. Доклад для обществен-
ных консультаций. Москва. ЦБ РФ. 2017. URL: http://www.
cbr.ru/analytics/ppc/Consultation_Paper_171003_01.pdf (дата 
обращения: 19.09.2018).

Появление стратегических целей будет способ-
ствовать формированию оптимальных бизнес-
моделей деятельности организаций. В целях на-
стоящего исследования считаем целесообразным 
рекомендовать регулятору на основе указанных 
бизнес-планов вводить регуляторные ограниче-
ния/стимулы (например, в части формирования 
резервов) или формулировать предложения по 
введению налоговых льгот.

Как перспективную и полезную следует оценить 
инициативу регулятора о введении обязанности 
КПК и МФО по предоставлению стратегии предло-
жения финансовых услуг (продуктов) потребителям 
финансовых услуг («продуктовой стратегии»), ча-
стью которой должна стать информация об объеме 
и способе предоставления услуги, ее стомости, 
целевой аудитории потребителей, возможных ри-
сках и мерах по защите прав потребителей. Счи-
таем целесообразным указанную информацию, 
полученную регулятором от участников рынка 
в виде стратегии предложения продуктов и услуг, 
использовать для разработки регуляторных сти-
мулов долгосрочного (более года) кредитования 
субъектов малого и среднего бизнеса.

Одновременно полагаем нецелесообразной 
инициативу регулятора обязать крупных участни-
ков рынка согласовывать разрабатываемую ими 
«продуктовую стратегию» с Банком России. Счита-
ем, что указанные обязанности участников рынка 
ограничивают их инициативу и не способствуют 
развитию конкуренции.

Полагаем полезным стремление регулятора 
установить требования к источникам формиро-
вания уставного капитала МФК, а также ввести 
запрет на использование привлеченных денежных 
средств при формировании уставного капитала 
МФК. Нет сомнения в необходимости установления 
на законодательном уровне права Банка России на 
проведение проверки источников происхождения 
средств, вносимых в уставный капитал МФК. Счи-
таем, что для повышения финансовой усточивости 
МФК следует дополнить систему пропорциональ-
ного регулирования, распространив на нее исполь-
зуемое в банковском регулировании требование 
к оценке финансового положения учредителей. 
Заметим, что Банк России последовательно тран-
слирует вышеприведенные регуляторные нормы из 
действующей практики банковского регулирова-
ния, что справедливо, учитывая преемственность 
институтов финансового рынка.
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Следует поддержать инициативы регулятора 
о совершенствовании базовых требований к ме-
неджменту КПК и СКПК с установлением процедуры 
согласования, как это делается в отношении МФО.

Вместе с тем избыточным видится стремление 
регулятора ввести в отношении МФК, крупных КПК 
(СКПК) (вновь по аналогии с кредитными органи-
зациями) требования к контролю размера вознаг-
раждения, выплачиваемого высшему менеджменту 
и другим ключевым сотрудникам 10. Полагаем, что 
указанное регуляторное ограничение не будет 
способствовать созданию эффективной системы 
стимулирования менеджмента, напротив, толкая 
организацию к выплате зарплат в конвертах, а по-
тому не должно включаться в механизм пропорци-
онального регулирования.

По мнению регулятора, «дифференциация 
требований к формированию резервов субъектов 
микрофинансового рынка исходя из размера орга-
низации не представляется возможной, поскольку 
резервы отражают оценку вероятности невозврата 
предоставленных займов» 11. Считаем, что крупные 
участники имеют больше возможностей по дивер-
сификации вложений, снижая, таким образом, риск 
невозврата средств, а потому могут рассчитывать 
на формирование меньших резервов на возможные 
потери по займам. В целях настоящего исследования 
предлагаем рассмотреть возможность снижения 
коэффициентов риска при формировании резервов 
для МФК и крупных МКК предпринимательского 
типа по займам субъектам малого и среднего пред-
принимательства.

Учитывая высокую вероятность кратковременных 
задержек выплаты по микрозаймам субъектов МСП 
из-за рисков предпринимательской деятельности, 
следует признать правильным намерение регулятора 
предусмотреть более гибкий подход к формирова-
нию резервов. Полагаем, что в целях стимулиро-
вания внутреннего инвестиционного спроса и по-
вышения доступности инвестиционных ресурсов 
для обеспечения роста национальной экономики 
целесообразно предусмотреть льготный порядок 

10 Концепция пропорционального регулирования и риско-
риентированного надзора за НФО. Москва. ЦБ РФ. URL: 
http://www.cbr.ru/Content/Document/File/46871/PropNadz.
pdf (дата обращения: 04.08.2018).
11 Совершенствование регулирования деятельности субъек-
тов микрофинансового рынка. Доклад для общественных 
консультаций. Москва. ЦБ РФ, август 2018. URL: http://www.
cbr.ru/analytics/ppc/Consultation_Paper_180802.pdf (дата об-
ращения: 14.09.2018).

формирования резервов на возможные потери по 
займам для субъектов МСП и индивидуальных пред-
принимателей для микрофинансовых организаций 
предпринимательского финансирования.

Следует признать целесообразной реализуемую 
Банком России практику «реактивного надзора» 12 
при одновременном развитии института саморе-
гулирования. В условиях дифференцированного 
надзора саморегулируемым организациям (да-
лее —  СРО) делегировано право осуществления 
надзорных мероприятий в отношении мелких 
субъектов микрофинансового рынка (МКК и КПК 
с количеством пайщиков не более 3 тыс. человек). 
Это существенно снижает соответствующие расходы 
институтов микрофинансирования при условии 
отсутствия «двойного надзора», т. е. дублирова-
ния надзорных полномочий Банка России и СРО. 
В целях повышения эффективности деятельности 
институтов микрофинансирования, формирования 
целостной и эффективной регуляторной системы, 
дальнейшего развития пропорционального регули-
рования и конкуренции на финансовом рынке необ-
ходимо исключить вероятность «двойного надзора» 
в отношении институтов микрофинансирования.

Учитывая появление у СРО функционала по 
надзору за институтами микрофинансирования, 
целесообразно поддержать инициативы регулятора 
по формированию повышенных требований к СРО 
в части ресурсного и кадрового обеспечения.

Считаем также целесообразным обратить внима-
ние законодателя, а также Банка России как органа, 
ответственного за нормотворчество, на тот факт, что 
при формировании системы пропорционального 
регулирования и надзора необходимо исключить 
подмену надзорных мероприятий контрольными. 
В условиях рыночной экономики на финансовом 
рынке необходимо развивать надзор за свобод-
ными участниками рынка. Контроль же, будучи 
функцией управления, не способствует развитию 
предпринимательской инициативы. Наблюдаемая 
нами подмена указанных понятий в действую-
щем российском законодательстве и нормативных 
актах регулятора ослабляет важнейший элемент 
механизма регулирования и надзора —  механизм 
управления деятельностью в микрофинансовой 
организации.

12 Надзор, характеризующийся осуществлением Банком 
России надзорных мероприятий при возникновении опре-
деленных условий/событий за субъектами микрофинанси-
рования (прим. авторов).
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