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Рассматриваются подходы к определению сущности капитала банка, концепция регулятивного и

экономического капитала с учетом современных тенденций в банковском регулировании. Дается

качественная оценка структуры регулятивного и экономического капитала ведущего банка регио'

на с учетом региональных особенностей развития. Доказывается необходимость формирования

источников капитала на основе права собственности и безвозвратности с целью соответствия

концепции экономического капитала.

Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ àäåêâàòíîé êàïèòàëèçàöèè
áàíêîâ, óñèëåíèÿ èõ êîíêóðåíòíûõ ïîçèöèé íà
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ íåîáõîäèìà äîñòîâåðíàÿ
îöåíêà êàïèòàëà, íàïðàâëåííàÿ, â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü, íà ñîáëþäåíèå òðåáîâàíèé è ðåêîìåíäà-
öèé Áàçåëüñêîãî êîìèòåòà ïî áàíêîâñêîìó íàä-
çîðó, à òàêæå ïåðñïåêòèâ èõ èçìåíåíèÿ è ðàçâè-
òèÿ. Â îñíîâó íàöèîíàëüíîé ìåòîäèêè îöåíêè,
êàê è ìåòîäèêè Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ I (Ìåæ-
äóíàðîäíîå ñáëèæåíèå ìåòîäîâ èçìåðåíèÿ è
ñòàíäàðòîâ êàïèòàëà), ïîëîæåíà êîíöåïöèÿ ðå-
ãóëÿòèâíîãî êàïèòàëà, ïðåäíàçíà÷åííîãî äëÿ
ïîêðûòèÿ íåïðåäâèäåííûõ ïîòåðü. Ñîâðåìåííûå
òåíäåíöèè â áàíêîâñêîì ðåãóëèðîâàíèè îáóñ-
ëîâèëè íåîáõîäèìîñòü èçìåíåíèÿ ñòàíäàðòîâ
îöåíêè äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà, à ñëåäîâàòåëü-
íî, è àêòóàëüíîñòü íàøåãî èññëåäîâàíèÿ.

Èçâåñòíî, ÷òî ðåãóëÿòèâíûé êàïèòàë ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ ñ öåëüþ ñîîòâåòñòâèÿ íîðìàòè-

âàì íàäçîðíûõ îðãàíîâ, è îñíîâíûìè ñóáúåê-
òàìè ýòîé îöåíêè ÿâëÿþòñÿ êîììåð÷åñêèå áàí-
êè, èñïîëüçóþùèå åå ïðè ôîðìèðîâàíèè îò-
÷åòíîñòè, ïðåäîñòàâëÿåìîé íàäçîðíîìó îðãà-
íó, è Áàíê Ðîññèè (Èíñòðóêöèÿ ÖÁ ÐÔ îò
16 ÿíâàðÿ 2004 ã. ¹ 110-È “Îá îáÿçàòåëü-
íûõ íîðìàòèâàõ áàíêîâ”), îöåíèâàþùèé äå-
ÿòåëüíîñòü áàíêà ñ ïîçèöèé ñîáëþäåíèÿ óñ-
òàíîâëåííûõ íîðìàòèâîâ.

Áàçåëüñêèì êîìèòåòîì ïî áàíêîâñêîìó
íàäçîðó 26 èþíÿ 2004 ã. îïóáëèêîâàí äîêó-
ìåíò “Ìåæäóíàðîäíàÿ êîíâåðãåíöèÿ èçìåðå-
íèÿ êàïèòàëà è ñòàíäàðòîâ êàïèòàëà: íîâûå
ïîäõîäû”1 (äàëåå - Áàçåëüñêîå ñîãëàøåíèå
II), ïðåäóñìàòðèâàþùèé íîâûå ïðàâèëà ðåãó-
ëèðîâàíèÿ. Ïîëîæåíèÿ ñîñòîÿò èç òðåõ îïå-
ðàöèîííûõ êîìïîíåíòîâ: ìèíèìàëüíûå òðå-
áîâàíèÿ ê êàïèòàëó, íàäçîðíûé ïðîöåññ, ðû-
íî÷íàÿ äèñöèïëèíà (ðèñ. 1).

Рис. 1. Содержание Базельского соглашения II
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Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2008. ¹  7 (45)

Â óêàçàííîé ìåòîäèêå, êàê è â íûíå äåé-
ñòâóþùåé (Áàçåëüñêîå ñîãëàøåíèå I), êàïè-
òàë ñîîòíîñèòñÿ ñ ðèñêàìè, âîçíèêàþùèìè â
äåÿòåëüíîñòè áàíêà, èçìåíåíèÿ â îòíîøåíèè
ðàñ÷åòà êàïèòàëà íå ïðåäóñìàòðèâàþòñÿ, ãëàâ-
íîå îòëè÷èå ñîñòîèò â ìåõàíèçìå ðàñ÷åòà
ðèñêîâ, ïðè÷åì ââîäèòñÿ âåëè÷èíà îïåðàöè-
îííîãî ðèñêà:

Êîýôôèöèåíò Ìàêäîíîó = Ê
ì
 / Ê

ð. ì 
+

+12,5 (ÐÐ
ì 
+ ÎÐ),

ãäå К
м
 ' совокупный капитал банка; К

р.м
 ' кредитный

риск, за исключением активов, по которым рас'

считываются процентный и фондовый риски;

12,5 (1/0,08) ' коэффициент количественной

связи между расчетом потребности в капитале

по кредитному, рыночному и операционному

рискам; РР
м
 ' рыночный риск; ÎÐ - îïåðàöèîí-

íûé ðèñê áàíêà. Ïîêàçàòåëü äîñòàòî÷íîñòè êà-
ïèòàëà äîëæåí áûòü áîëåå èëè ðàâåí 8 %.

Ìèíèìàëüíûé ðàçìåð êàïèòàëà äëÿ ïî-
êðûòèÿ êðåäèòíîãî ðèñêà îïðåäåëÿåòñÿ ñ ïî-
ìîùüþ ñòàíäàðòèçèðîâàííîãî ìåòîäà è äâóõ
âåðñèé âíóòðåííåãî ìåòîäà, îñíîâàííîãî íà
ðåéòèíãàõ. Ñòàíäàðòèçèðîâàííûé ìåòîä îñ-
íîâûâàåòñÿ íà âíåøíèõ ðåéòèíãàõ, çàìåíÿþ-
ùèõ ñòàíäàðòíûå äîëè ðèñêà ïî òðåáîâàíè-
ÿì ê ïðàâèòåëüñòâàì, èíîñòðàííûì áàíêàì,
íàöèîíàëüíûì è ìåæäóíàðîäíûì êîðïîðàöè-
ÿì, è ïðåäïîëàãàåò èçìåíåíèå êîýôôèöèåí-
òîâ ðèñêà â çàâèñèìîñòè îò êðåäèòíîãî ðåé-
òèíãà çàåìùèêà, óñòàíîâëåííîãî ðåéòèíãîâûì
àãåíòñòâîì è ïðèçíàâàåìîãî ðåãóëèðóþùè-
ìè îðãàíàìè. Ïðè èñïîëüçîâàíèè âíåøíèõ
ðåéòèíãîâ ãðóïïàì êðåäèòîðîâ â çàâèñèìîñ-
òè îò èõ ïëàòåæåñïîñîáíîñòè ïðèñâàèâàþòñÿ
ñòàíäàðòèçèðîâàííûå îöåíêè ðèñêà (0, 20,
50, 100, 150 %). Ðèñêè íà ìåæáàíêîâñêîì
ðûíêå êðåäèòîâ ìîãóò îöåíèâàòüñÿ ïî ðåé-
òèíãó êðåäèòîâ ïðàâèòåëüñòâó èëè íà îñíî-
âàíèè ñîáñòâåííîãî ðåéòèíãà áàíêà.

Â Áàçåëüñêîì ñîãëàøåíèè II ïðåäóñìàòðè-
âàåòñÿ èñïîëüçîâàíèå è ïðîñòîãî âàðèàíòà
ñòàíäàðòèçèðîâàííîãî ïîäõîäà, îñíîâàííîãî
íà åäèíûõ îöåíêàõ ñòðàíîâîãî ðèñêà ýêñïîðò-
íûõ êðåäèòíûõ àãåíòñòâ. Ñðàâíåíèå êàïèòàëü-
íûõ òðåáîâàíèé Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ I è
ñòàíäàðòèçèðîâàííîãî ïîäõîäà ïîçâîëÿåò êîí-
ñòàòèðîâàòü, ÷òî êîýôôèöèåíò ðèñêà ìîæåò
ïîâûñèòüñÿ: äëÿ íàöèîíàëüíûõ áàíêîâ ñ ðåé-
òèíãîì è ïî òðåáîâàíèÿì ñðîêîì äî 1 ãîäà -
äî 150 %; äëÿ áàíêîâ áåç ðåéòèíãà è ïî òðå-
áîâàíèÿì äî 1 ãîäà - ñ 20 % äî 100 %; ïî

òðåáîâàíèÿì ê ðîññèéñêèì çàåìùèêàì ñ ðåé-
òèíãîì - äî 150 %, îñòàâøèñü íåèçìåííûì
äëÿ ïðåäïðèÿòèé áåç ðåéòèíãîâ è èìåþùèõ
ñàìûé âûñîêèé ðåéòèíã, âîçìîæíûé äëÿ ðîñ-
ñèéñêèõ ðåçèäåíòîâ. Ïî êðàòêîñðî÷íûì êðå-
äèòàì ðîññèéñêèõ áàíêîâ âåñ èçìåíèòñÿ ñ 20
äî 50 %, îñòàâøèñü íåèçìåííûì äëÿ êðåäè-
òîâ äîëãîñðî÷íûõ. Ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ äèôôå-
ðåíöèàöèÿ óñëîâèé êðåäèòîâàíèÿ â çàâèñèìî-
ñòè îò ðàçëè÷íûõ êàòåãîðèé çàåìùèêîâ. Ïî
çàáàëàíñîâûì àêòèâàì îòìåíÿåòñÿ 50 %-íûé
óðîâåíü ïðè îöåíêå ðèñêà êîíòðàãåíòà ïî ïðî-
èçâîäíûì èíñòðóìåíòàì íà âíåáèðæåâîì ðûí-
êå, íàïðèìåð, ïî êðåäèòíûì ëèíèÿì ñðîêîì
äî 1 ãîäà ïðèñâàèâàåòñÿ íóëåâîé ïîêàçàòåëü
ðèñêà; â îòíîøåíèè áèçíåñ-ñåêòîðà ñî ñðî-
êîì äî 1 ãîäà - 20 %-íûé ðèñê, ñâûøå ãîäà -
50 %, äëÿ áåçóñëîâíî îòìåíÿåìûõ - íóëåâîé
ïîêàçàòåëü. Ïî âñåì îñòàëüíûì îáÿçàòåëüñòâàì
ñîõðàíÿåòñÿ ñóùåñòâóþùèé ìåòîä îöåíêè ñ
ïðèìåíåíèåì êîíâåðñèîííîãî ôàêòîðà. Ïðåä-
ïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàíèå òåõíîëîãèè ñìÿã÷å-
íèÿ êðåäèòíîãî ðèñêà (çàëîã èëè õåäæèðîâà-
íèå, ãàðàíòèè, äåðèâàòèâíûå èíñòðóìåíòû).

Ïðè óêàçàííîì ïîäõîäå ê ðåãóëèðîâàíèþ,
òàêèì îáðàçîì, ëèêâèäèðóåòñÿ êëóáíûé ïîä-
õîä; â ñèñòåìó îöåíîê ââîäèòñÿ ïîâûøåííûé
êîýôôèöèåíò ðèñêà 150 %; ðèñê, ïðèñâàèâà-
åìûé çàåìùèêó âíóòðè êàæäîé êàòåãîðèè, çà-
âèñèò îò âíåøíåé îöåíêè äîëãîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ àâòîðèòåòíûì êðåäèòíûì àãåíòñòâîì.

Ïîñêîëüêó â íîâîé ñèñòåìå âàæíóþ ðîëü
èãðàþò ñïåöèàëèçèðîâàííûå ðåéòèíãîâûå
àãåíòñòâà, òî ïîäðîáíî îãîâàðèâàåòñÿ ïîðÿäîê
èõ îòáîðà íà îñíîâå ðÿäà êðèòåðèåâ (îáúåê-
òèâíîñòü è ïðèìåíåíèå ÿñíîé ìåòîäèêè, íåçà-
âèñèìîñòü îò ïîëèòè÷åñêèõ âëèÿíèé, äîâåðèå ê
ðåéòèíãîâûì àãåíòñòâàì, òðàíñïàðåíòíîñòü îöå-
íîê è äð.). Âïîñëåäñòâèè Êîìèòåò ïðåäóñìàò-
ðèâàåò èñïîëüçîâàíèå óñëóã íàöèîíàëüíûõ ðåé-
òèíãîâûõ àãåíòñòâ. Ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî â
îòëè÷èå îò òðåáîâàíèé Áàçåëüñêîãî ñîãëàøå-
íèÿ I ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà çàùèùàþò êðåäè-
òîðîâ íà áîëåå øèðîêîé îñíîâå, ïðè îöåíêå
êàïèòàëèçàöèè ó÷èòûâàþòñÿ ñòðóêòóðà ðèñêîâ,
óðîâåíü äîõîäíîñòè, áóäóùèå âîçìîæíîñòè
ñîçäàíèÿ êàïèòàëà è âîçìåùåíèÿ ñ åãî ïîìî-
ùüþ óáûòêîâ, à òàêæå ñòîèìîñòü îòäåëüíûõ
ýëåìåíòîâ êàïèòàëà. Òàê, îäíî èç âåäóùèõ ìåæ-
äóíàðîäíûõ ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ Moody’s
Investors Service óäåëÿåò áîëüøîå âíèìàíèå
ñïîñîáíîñòè áàíêà ñîçäàâàòü êàïèòàë èç ïîëó-
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÷åííûõ äîõîäîâ. Standard and Poor’s èñïîëü-
çóåò ñêîððåêòèðîâàííûé îáûêíîâåííûé àêöè-
îíåðíûé (îñíîâíîé êàïèòàë - ãèáðèäíûå èíñò-
ðóìåíòû) è ñóììàðíûé àêöèîíåðíûé êàïèòàë,
â êîòîðîì â òâåðäî îïðåäåëåííûõ ãðàíèöàõ
îïðåäåëÿåòñÿ ãèáðèäíûé êàïèòàë ïåðâîãî ïî-
ðÿäêà. Ïðè÷åì Standard and Poor’s ó÷èòûâàåò
èíñòðóìåíòû ñ óñòàíîâëåííûì ñðîêîì ïîãàøå-
íèÿ â ðàçìåðå äî 10 %, à áåññðî÷íûå áóìàãè -
äî 25 % (ìàêñèìàëüíî) ñêîððåêòèðîâàííîãî
ñóììàðíîãî àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà.

Âíóòðåííèé ìåòîä (IRB) áóäåò ïðèìåíÿòüñÿ
òîëüêî â îòíîøåíèè íàèáîëåå ðàçâèòûõ áàí-
êîâ, èìåþùèõ êîìïëåêñíûå ñèñòåìû îöåíêè
è ìèíèìèçàöèè êðåäèòíîãî ðèñêà. Òàêèì áàí-
êàì ïî ðàçðåøåíèþ îðãàíîâ íàäçîðà ðåêî-
ìåíäóåòñÿ èñïîëüçîâàòü ñîáñòâåííûå ðåéòèí-
ãîâûå îöåíêè ðèñêà çàåìùèêîâ (ïåðâàÿ âåð-
ñèÿ - ôóíäàìåíòàëüíûé ïîäõîä), à â ïåðñïåê-
òèâå - è êîëè÷åñòâåííóþ îöåíêó âåðîÿòíîñòè
ïîòåðü, îïðåäåëÿåìóþ áàíêàìè ñàìîñòîÿòåëü-
íî (âòîðàÿ âåðñèÿ - ïðîäâèíóòûé ìåòîä). Â
ðåçóëüòàòå ìåòîä IRB îñíîâàí íà èçìåðåíèè
íåïðåäâèäåííûõ è îæèäàåìûõ óáûòêîâ.

Â îòíîøåíèè ðàñ÷åòà êàïèòàëà äëÿ ïî-
êðûòèÿ ðûíî÷íîãî ðèñêà èçìåíåíèÿ íå ïðå-
äóñìàòðèâàþòñÿ.

Îïåðàöèîííûé ðèñê õàðàêòåðèçóåòñÿ êàê
ðèñê óáûòêà, ñâÿçàííîãî ñ íåàäåêâàòíîñòüþ
èëè îøèáî÷íîñòüþ âíóòðåííèõ ïðîöåññîâ,
äåéñòâèé ñîòðóäíèêîâ è ñèñòåì èëè ñ ðåçóëü-
òàòàìè âíåøíèõ ñîáûòèé, âêëþ÷àÿ þðèäè÷åñ-
êèå. Äëÿ ðàñ÷åòà òðåáîâàíèé ê êàïèòàëó ïî
îïåðàöèîííîìó ðèñêó íàäçîðíûå îðãàíû ìî-
ãóò âûáðàòü îäèí èç ñëåäóþùèõ ïîäõîäîâ:
áàçîâûé èíäèêàòèâíûé, ñòàíäàðòèçèðîâàí-
íûé, óñîâåðøåíñòâîâàííûé.

Áàçåëüñêîå ñîãëàøåíèå II äîïîëíÿåò íàä-
çîðíóþ ñîñòàâëÿþùóþ îöåíêè äîñòàòî÷íîñòè
êàïèòàëà è ïðåäïîëàãàåò ñîáëþäåíèå ÷åòûðåõ
îñíîâíûõ ïðèíöèïîâ íàäçîðíîãî ïðîöåññà.

1. Áàíêè äîëæíû èìåòü ïðîöåäóðû îöåíêè
îáùåé äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà îòíîñèòåëüíî
õàðàêòåðà ñâîåãî ðèñêà è ñòðàòåãèþ ïîääåðæà-
íèÿ åãî óðîâíÿ. Ïðè ýòîì îïðåäåëÿåòñÿ íåîáõî-
äèìîñòü: íàäçîðà ñî ñòîðîíû ñîâåòà äèðåêòî-
ðîâ è âûñøåãî ðóêîâîäñòâà áàíêà, îáîñíîâàí-
íîé îöåíêè êàïèòàëà, âñåñòîðîííåé îöåíêè ðèñ-
êîâ, ñîçäàíèÿ ñèñòåì ìîíèòîðèíãà è îò÷åòíîñ-
òè, ïðîâåðêè ñèñòåì âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ.

2. Íàäçîðíûå îðãàíû äîëæíû ïðîâåðÿòü
è îöåíèâàòü îïðåäåëåíèå áàíêàìè äîñòàòî÷-

íîñòè âíóòðåííåãî êàïèòàëà è èõ ñòðàòåãèþ â
ýòîé îáëàñòè, à òàêæå èõ ñïîñîáíîñòü îòñëå-
æèâàòü è îáåñïå÷èâàòü ñîáëþäåíèå íîðìà-
òèâîâ êàïèòàëà, à ïðè íåîáõîäèìîñòè ïðèìå-
íÿòü íàäçîðíûå äåéñòâèÿ.

3. Îðãàíû áàíêîâñêîãî íàäçîðà âïðàâå
îæèäàòü, ÷òî áàíêè áóäóò ïîääåðæèâàòü óðî-
âåíü êàïèòàëà âûøå ìèíèìàëüíûõ ðåãóëÿòèâ-
íûõ íîðìàòèâîâ, è äîëæíû èìåòü âîçìîæ-
íîñòü òðåáîâàòü îò áàíêîâ îáåñïå÷èòü ðåçåðâ-
íûé (áóôåðíûé) çàïàñ êàïèòàëà.

Ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî íåîáõîäèìîñòü
ïîääåðæàíèÿ óðîâíÿ êàïèòàëà âûøå ìèíè-
ìàëüíîãî çíà÷åíèÿ îáóñëîâëèâàåòñÿ ñîîáðà-
æåíèÿìè êîíêóðåíöèè.

4. Îðãàíû áàíêîâñêîãî íàäçîðà äîëæíû
îñóùåñòâëÿòü ïðåâåíòèâíîå âìåøàòåëüñòâî,
÷òîáû ïðåäîòâðàòèòü ñíèæåíèå êàïèòàëà íèæå
ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ, íåîáõîäèìîãî äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ ïðèñóùèõ äàííîìó áàíêó ðèñ-
êîâ, è îáÿçàíû ïðèíèìàòü ñðî÷íûå ìåðû ïî
èñïðàâëåíèþ ïîëîæåíèÿ, åñëè ðàçìåð êàïè-
òàëà íå ïîäòâåðæäàåòñÿ èëè íå âîññòàíàâëè-
âàåòñÿ íà äîñòàòî÷íîì óðîâíå2.

Èòàê, â îòëè÷èå îò 6-ãî ïðèíöèïà ýôôåê-
òèâíîãî áàíêîâñêîãî íàäçîðà â îáëàñòè îöåí-
êè äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà Áàçåëüñêèì ñîãëà-
øåíèåì II óêàçûâàåòñÿ íà íåîáõîäèìîñòü êàê
ðàñøèðåíèÿ ïðè îöåíêå ïåðå÷íÿ ñóùåñòâåí-
íûõ ðèñêîâ îòäåëüíûõ áàíêîâ, íå âîøåäøèõ
â ïåðâûé êîìïîíåíò, òàê è ïîâûøåíèÿ ýô-
ôåêòèâíîñòè ñèñòåì âíóòðèáàíêîâñêîãî êîí-
òðîëÿ è äð.

Òðåòèé êîìïîíåíò Áàçåëüñêîãî ñîãëàøå-
íèÿ II - ðûíî÷íàÿ äèñöèïëèíà - ÿâëÿåòñÿ èí-
íîâàöèîííûì äîïîëíåíèåì â îáëàñòè íàäçî-
ðà çà êàïèòàëîì. Óñèëåíèå ðîëè äèñöèïëèíû
ïîçâîëèò çàèíòåðåñîâàííûì ñòîðîíàì ïîëó-
÷àòü áîëåå ïîëíóþ èíôîðìàöèþ î äîñòàòî÷-
íîñòè êàïèòàëà è ïðèìåíÿåìîé îöåíêå ðèñ-
êîâ. Ïðè÷åì äîïóñêàþòñÿ ðàçëè÷íûå ïîëíî-
ìî÷èÿ íàöèîíàëüíûõ îðãàíîâ áàíêîâñêîãî
íàäçîðà äëÿ óñòàíîâëåíèÿ òðåáîâàíèé ðàñ-
êðûòèÿ èíôîðìàöèè. Âàæíûì èíñòðóìåíòîì
ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû è îáåñïå÷åíèÿ áàíêà-
ìè íàäëåæàùåãî ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè ÿâ-
ëÿåòñÿ îáìåí îïûòîì ìåæäó ïðîôåññèîíàëà-
ìè â ñôåðå áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè3, ò.å.
Áàçåëüñêîå ñîãëàøåíèå II îïðåäåëÿåò ýêîíî-
ìè÷åñêóþ îöåíêó êàïèòàëà (ðèñ. 2).

Ñ ïðèíÿòèåì Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ II
ê ðåãóëÿòèâíîé îöåíêå äîñòàòî÷íîñòè êàïè-
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òàëà äîáàâëÿåòñÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ îöåíêà. Ýêî-
íîìè÷åñêèé êàïèòàë èñïîëüçóåòñÿ ñ öå-
ëüþ îïðåäåëåíèÿ åãî àäåêâàòíîñòè äëÿ ïî-
êðûòèÿ ðèñêîâ, ïðèíèìàåìûõ êîíêðåòíûì
áàíêîì, è â ðàñ÷åò âêëþ÷àþòñÿ òå ñòàòüè êà-
ïèòàëà, êîòîðûå ñëóæàò ðåçåðâîì íà ñëó÷àé
óáûòêîâ, âîçìîæíûõ îò âîçäåéñòâèÿ ðèñêîâ.

Äëÿ ðåàëèçàöèè Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ II
â Ðîññèè 10 ñåíòÿáðÿ 2003 ã. Êîìèòåòîì ïî
ôèíàíñîâûì ðûíêàì è êðåäèòíûì îðãàíèçà-
öèÿì Òîðãîâî-ïðîìûøëåííîé ïàëàòû ñîçäà-
íà ðàáî÷àÿ ãðóïïà “Áàçåëü II”, êóäà âõîäÿò
Àññîöèàöèÿ ðîññèéñêèõ áàíêîâ, à òàêæå îò-
äåëüíûå ïîäðàçäåëåíèÿ Áàíêà Ðîññèè ïî êðå-
äèòíîìó, îïåðàöèîííîìó, èíôîðìàöèîííîìó
ðèñêàì.

Ïî äàííûì èññëåäîâàíèÿ, ïðîâåäåííîãî
àññîöèàöèåé “Ðîññèÿ”, â íàñòîÿùåå âðåìÿ
÷àñòü ðåêîìåíäàöèé Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ II
ïðèìåíÿþò 27,8% ìîñêîâñêèõ áàíêîâ è
29,5% áàíêîâ Ïðèâîëæñêîãî ôåäåðàëüíîãî
îêðóãà. Áîëüøèíñòâî áàíêîâ èç äðóãèõ ðåãè-
îíîâ, â òîì ÷èñëå Ñòàâðîïîëüñêîãî êðàÿ, èìå-
þò î äîêóìåíòå ëèøü îáùåå ïðåäñòàâëåíèå.
Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ àäåêâàòíîé êàïèòàëèçàöèè
áàíêîâ, óñèëåíèÿ èõ êîíêóðåíòíûõ ïîçèöèé
íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ îöåíêà äîñòàòî÷íîñ-
òè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà) äîëæíà
ó÷èòûâàòü ïðèíÿòûå íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâ-
íå òðåáîâàíèÿ è ðåêîìåíäàöèè, à òàêæå ïåð-
ñïåêòèâû èõ èçìåíåíèÿ è ðàçâèòèÿ, â ñâÿçè ñ
÷åì âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü àäàïòèðîâàòü
ìåòîäèêó Áàíêà Ðîññèè ê óñëîâèÿì Áàçåëü-
ñêîãî ñîãëàøåíèÿ II.

Â ðåãèîíàëüíûõ áàíêàõ ââåäåíèþ ýêîíî-
ìè÷åñêîé îöåíêè êàïèòàëà áóäåò ñïîñîáñòâî-
âàòü, ïðåæäå âñåãî, äîñòîâåðíàÿ îöåíêà ðå-
ãóëÿòèâíîãî êàïèòàëà4. Âàæíîå çíà÷åíèå èìå-
åò ñîñòîÿíèå ðåãèîíàëüíîãî ôèíàíñîâîãî
ðûíêà, íåðàçâèòîñòü êîòîðîãî îòðèöàòåëüíî
îòðàæàåòñÿ íà ñòðóêòóðå êàïèòàëà5.

ÎÀÎ “Ñòàâðîïîëüïðîìñòðîéáàíê” - âåäó-
ùàÿ êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ ðåãèîíà, â êîòî-
ðîé íàáëþäàåòñÿ ïîñòóïàòåëüíûé ðîñò êàïè-

Рис. 2. Составляющие оценки капитала коммерческого банка

Таблица 1

Динамика регулятивного капитала

ОАО “Ставропольпромстройбанк”

Абсолютная величина Период тыс. руб. млн. евро 
01.01.2006 292 046 8,9 
01.01.2007 464 282 13,3 
01.01.2008 552 426 14,9 

òàëà áàíêà - ñ 8,9 ìëí. åâðî íà 01.01.2006 ã.
äî 14,9 ìëí. åâðî íà 01.01.2008 ã. (òàáë. 1).

Äàëåå öåëåñîîáðàçíî èññëåäîâàòü ñòðóê-
òóðó êàïèòàëà.

Âåëè÷èíà è êà÷åñòâåííûé ñîñòàâ ñîáñòâåí-
íûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà) äîëæíû ìàêñèìàëü-
íî ñîäåéñòâîâàòü ìåõàíèçìó çàùèòû èíòåðå-
ñîâ êàê ñàìîãî áàíêà, òàê è åãî êðåäèòîðîâ è
àêöèîíåðîâ. Îïðåäåëèòü íàèáîëåå ñòàáèëü-
íûå ýëåìåíòû ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòà-
ëà) ïîçâîëÿåò äåëåíèå êàïèòàëà ïî ïðèíöèïó
óñòîé÷èâîñòè íà îñíîâíîé è äîïîëíèòåëüíûé.

Ïîä îñíîâíûì êàïèòàëîì áàíêà ïîíèìà-
åòñÿ ïîñòîÿííàÿ, íåèçìåííàÿ ïî ñòîèìîñòè åãî
÷àñòü, êîòîðàÿ ìîæåò áûòü íàïðàâëåíà íà

 Оценка капитала коммерческого банка 

Регулятивная Экономическая 

ЦЕЛЬ: 
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ïîêðûòèå ðåàëüíûõ èëè ïîòåíöèàëüíûõ ïî-
òåðü. Âåëè÷èíà äîïîëíèòåëüíîãî êàïèòàëà
ìåíÿåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò èçìåíåíèÿ ñòî-
èìîñòè àêòèâîâ áàíêà è ðûíî÷íûõ ðèñêîâ.
Ïðè àíàëèçå ñòðóêòóðû èñòî÷íèêîâ ñîáñòâåí-
íûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà) ñëåäóåò âûÿâëÿòü ñî-
îòíîøåíèÿ ìåæäó îñíîâíûì è äîïîëíèòåëü-
íûì êàïèòàëàìè, êîëè÷åñòâåííûå èçìåíåíèÿ
èõ ñîñòàâíûõ ýëåìåíòîâ â äèíàìèêå.

Ïðîèçâåäåííûå ðàñ÷åòû (òàáë. 2) ïîçâî-
ëÿþò êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî â òå÷åíèå èññëåäó-
åìîãî ïåðèîäà äîëÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà âû-
ðîñëà íà 13,9 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà è íà
1 ÿíâàðÿ 2007 ã. è 2008 ã. ÿâëÿëàñü ïðåîáëà-
äàþùåé. Â ñîñòàâå îñíîâíîãî êàïèòàëà íàè-
áîëüøèé óäåëüíûé âåñ çàíèìàþò ôîíäû, à
äîëÿ óñòàâíîãî êàïèòàëà ñíèçèëàñü íà
6,3 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Èçâåñòíî, ÷òî ôîðìè-
ðîâàíèå ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà) çà ñ÷åò
ñðåäñòâ ôîíäîâ ñ÷èòàåòñÿ îòíîñèòåëüíî áûñò-
ðûì è ýêîíîìè÷íûì ïóòåì åãî íàðàùåíèÿ.

Ñòðóêòóðà äîïîëíèòåëüíîãî êàïèòàëà
ïðåäñòàâëåíà ïðèáûëüþ, ñóáîðäèíèðîâàííûì
êðåäèòîì è ïðèðîñòîì ñòîèìîñòè èìóùåñòâà
ïðè ïåðåîöåíêå. Èñõîäÿ èç òðåáîâàíèÿ ñó-
ùåñòâåííîñòè ïî ÌÑÔÎ (äîëÿ ïîêàçàòåëÿ â
îáùåé ñîâîêóïíîñòè íå ìåíåå 10 %), îñíîâ-
íóþ äîëþ çàíèìàåò ïðèðîñò ñòîèìîñòè èìó-
ùåñòâà ïðè ïåðåîöåíêå - 13,4 % íà 1 ÿíâàðÿ
2008 ã., ÷òî ìåíüøå óðîâíÿ 1 ÿíâàðÿ 2006 ã.
íà 3,2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Ðîñò äîïîëíèòåëüíîãî êàïèòàëà çà ñ÷åò
ïðèðîñòà ñòîèìîñòè èìóùåñòâà ïðè ïåðåîöåí-
êå ñëåäóåò ñ÷èòàòü íåãàòèâíûì ìîìåíòîì,
ïîñêîëüêó ïåðåîöåíêà - ýòî ëèøü çàïèñü ïî
ñ÷åòàì, è ïîëîæèòåëüíîãî ðåçóëüòàòà îíà íå
èìååò. Ïðè÷åì â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè óâå-
ëè÷èâàåòñÿ áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü, ÿâëÿþùà-
ÿñÿ áàçîé èñ÷èñëåíèÿ íàëîãà íà èìóùåñòâî,
÷òî îêàçûâàåò îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå íà
ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò áàíêà.

Ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ðîññèéñêèå áàí-
êè çàâûøàþò ðàçìåð ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ
(êàïèòàëà), âêëþ÷àÿ â åãî ðàñ÷åò ýëåìåíòû ñ
íèçêîé ñòåïåíüþ óñòîé÷èâîñòè, ÷òî ïðîòèâî-
ðå÷èò 6-ìó ïðèíöèïó ýôôåêòèâíîãî áàíêîâ-
ñêîãî íàäçîðà â îáëàñòè îöåíêè äîñòàòî÷íî-
ñòè êàïèòàëà (ïðèðîñò ñòîèìîñòè èìóùåñòâà
ïðè ïåðåîöåíêå).

Äîëÿ ïðèáûëè óâåëè÷èëàñü íà 0,7 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà, à â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè
íà 42 470 òûñ. ðóá. Â áàíêå ñîáñòâåííûå
ñðåäñòâà (êàïèòàë) ïîêðûâàþò êàïèòàëüíûå
àêòèâû, ïîýòîìó èõ âåëè÷èíà íå óìåíüøàåòñÿ

íà ðàçíèöó ìåæäó èñòî÷íèêàìè ôèíàíñèðî-
âàíèÿ è âëîæåíèÿìè â êàïèòàëüíûå àêòèâû.

Ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî íàëè÷èå ñóáîð-
äèíèðîâàííîãî êðåäèòà â áàíêå îòðèöàòåëü-
íî îòðàæàåòñÿ íà åãî äîõîäíîñòè, ò.å. âîçíè-
êàåò ðèñê ïîòåðè äîõîäíîñòè. Êðîìå òîãî, ó
áàíêîâ, ïðåäîñòàâèâøèõ ñóáîðäèíèðîâàííûé
êðåäèò, íà ýòó ñóììó ñíèæàåòñÿ ñîáñòâåííûé
êàïèòàë, à çàòðàòû ïî åãî îáñëóæèâàíèþ îò-
íîñÿòñÿ íà ÷èñòóþ ïðèáûëü áàíêà.

Âûïóñêàÿ ñóáîðäèíèðîâàííûå îáÿçàòåëüñòâà,
áàíê ïîëó÷àåò âîçìîæíîñòü óâåëè÷åíèÿ êàïè-
òàëüíîé áàçû, êîòîðîå ñîïðîâîæäàåòñÿ óâåëè-
÷åíèåì äîëè äîëãîñðî÷íîãî çàåìíîãî êàïèòàëà,
è íå ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ ÷èñëà ñîáñòâåííè-
êîâ è óòðàòå êîíòðîëÿ íàä íèì äåéñòâóþùèìè
àêöèîíåðàìè. Êðîìå òîãî, îòäåëüíûå èíñòðóìåí-
òû ãèáðèäíîãî êàïèòàëà ïðåäîñòàâëÿþò áàíêó
äîïîëíèòåëüíûå âîçìîæíîñòè ôîðìèðîâàíèÿ
óñòàâíîãî êàïèòàëà â îáõîä óñòàíîâëåííûõ îã-
ðàíè÷åíèé, îñîáåííî â ÷àñòè ñòðóêòóðû ñðåäñòâ,
ïîñòóïàþùèõ â îïëàòó àêöèé.

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ âûïóñê ñóáîð-
äèíèðîâàííûõ îáÿçàòåëüñòâ çàòðóäíÿåòñÿ
ñëåäóþùèìè îáñòîÿòåëüñòâàìè.

1. Íàëè÷èå ôèêñèðîâàííûõ ïðîöåíòíûõ
ïëàòåæåé, ïîâûøàþùèõ ðèñê, ñâÿçàííûé ñ
óñòîé÷èâîñòüþ ïðèáûëè, ïîñêîëüêó ñ÷èòàåò-
ñÿ, ÷òî óâåëè÷åíèå óäåëüíîãî âåñà îïëà÷èâà-
åìûõ êàïèòàëîâ ñïîñîáñòâóåò ñíèæåíèþ äî-
õîäíîñòè, òàê êàê îíè îáõîäÿòñÿ áàíêó äîðî-
æå, ÷åì îáû÷íûå êðàòêîñðî÷íûå ðåñóðñû.

2. Îòñóòñòâèå ïîñòîÿíñòâà, îáóñëîâëåí-
íîå íåîïðåäåëåííîñòüþ âîçìîæíîñòè âîçîá-
íîâëåíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ ïîñëå íà-
ñòóïëåíèÿ ñðîêà ïîãàøåíèÿ.

3. Âêëþ÷åíèå â ðàñ÷åò êàïèòàëüíîé áàçû
òîëüêî ÷àñòè çàåìíîãî êàïèòàëà.

Ñóáîðäèíèðîâàííûé êðåäèò, íà íàø
âçãëÿä, ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü íå êàê ñîñòàâ-
íóþ ÷àñòü êàïèòàëà áàíêà, à êàê äîëãîñðî÷-
íûé ôèíàíñîâûé ðåñóðñ, êîòîðûé íè ïðè êà-
êèõ óñëîâèÿõ íå ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ íè â
êà÷åñòâå áàçû äëÿ ïðèíÿòèÿ áàíêîì íà ñåáÿ
äîïîëíèòåëüíûõ îáÿçàòåëüñòâ, íè êàê ñîáñòâåí-
íîñòü àêöèîíåðîâ (ïàéùèêîâ) áàíêà. Äàííóþ
÷àñòü áàíêîâñêèõ ðåñóðñîâ íåëüçÿ ðàññìàòðè-
âàòü êàê íå îáðåìåíåííóþ îáÿçàòåëüñòâàìè.
Ìîæíî ëèøü óñëîâíî ñ÷èòàòü ýòè ðåñóðñû
âðåìåííî íå îáðåìåíåííûìè îáÿçàòåëüñòâà-
ìè ïåðåä êðåäèòîðàìè, èñïîëüçóåìûìè íà
âîçâðàòíîé îñíîâå. À îñíîâíàÿ ÷àñòü ñîáñòâåí-
íîãî êàïèòàëà áàíêà ôîðìèðóåòñÿ èìåííî â
ñîîòâåòñòâèè ñ ïðèíöèïîì áåçâîçâðàòíîñòè.
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Êàê ïðàâèëî, òàêèå çàéìû â îòå÷åñòâåí-
íîé ïðàêòèêå îñóùåñòâëÿþò àêöèîíåðû (ÎÀÎ
“Ïåòðîêîììåðö”), ÷òîáû ïîìî÷ü áàíêàì â
ðåøåíèè ïðîáëåìû íàðàùèâàíèÿ êàïèòàëà.
Êðîìå òîãî, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî, ñ òî÷êè
çðåíèÿ ìåæäóíàðîäíîãî íàëîãîâîãî è òîð-
ãîâîãî ïðàâà, ýòè èíñòðóìåíòû îòíîñÿòñÿ ê
çàåìíîìó êàïèòàëó.

Èòàê, ñòðóêòóðà êàïèòàëà ïîäâåðãàåòñÿ
ðèñêó íåóñòîé÷èâîñòè. Ðóêîâîäèòåëÿì áàíêà
ñëåäóåò óñèëèòü êîíòðîëü çà ôîðìèðîâàíè-
åì ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà), îñîáåí-
íî èõ óñòîé÷èâîé ÷àñòè.

Ñðåäñòâà, íàïðàâëÿåìûå íà óâåëè÷åíèå
êàïèòàëà, ïî ìíåíèþ àâòîðñêèõ êîëëåêòèâîâ
ïîä ðóêîâîäñòâîì Ã.Ã. Êîðîáîâîé, Î.È. Ëàâ-
ðóøèíà, Ë.Ò. Ãèëÿðîâñêîé è Ñ.Í. Ïàíåâèíîé,
äîëæíû îòâå÷àòü ïðèíöèïàì ñòàáèëüíîñòè,
óñòîé÷èâîñòè, ñóáîðäèíàöèè ïî îòíîøåíèþ
ê ïðàâàì êðåäèòîðîâ, îòñóòñòâèÿ ôèêñèðîâàí-
íûõ íà÷èñëåíèé äîõîäîâ6.

Åñëè èñõîäèòü èç òîãî, ÷òî â ðàñ÷åò ýêî-
íîìè÷åñêîãî êàïèòàëà ïðèíèìàþòñÿ òå ñòàòüè
êàïèòàëà áàíêà, êîòîðûå ñëóæàò ðåçåðâîì äëÿ
ïîêðûòèÿ óáûòêîâ, âîçìîæíûõ îò âîçäåéñòâèÿ
ðèñêîâ, òî èç ðàñ÷åòà êàïèòàëà ñëåäóåò èñ-
êëþ÷èòü ïðèðîñò ñòîèìîñòè èìóùåñòâà ïðè
ïåðåîöåíêå è ñóáîðäèíèðîâàííûé äîëã.

Äæ. Ñèíêè ñïðàâåäëèâî îòìå÷àåò, “íè
îäèí ðàçóìíûé êðåäèòîð íå áóäåò ðàññìàò-
ðèâàòü ðåçåðâíûå ôîíäû íà ïîêðûòèå ïëî-
õèõ äîëãîâ ó ïîòåíöèàëüíîãî çàåìùèêà êàê
÷àñòü êàïèòàëà ôèðìû è íå ñòàíåò ñ÷èòàòü
âòîðîñòåïåííûé äîëã (îáëèãàöèè ñ íèçêèì
ñòàòóñîì, îïëà÷èâàåìûå ïðè áàíêðîòñòâå âî
âòîðóþ î÷åðåäü) ýêâèâàëåíòíûì àêöèîíåðíî-
ìó êàïèòàëó”7.

Èòàê, îñíîâíîå îòëè÷èå ýêîíîìè÷åñêîãî
(ðèñêîâîãî) êàïèòàëà îò ðåãóëÿòèâíîãî â òîì,
÷òî îí îïðåäåëÿåòñÿ ñ öåëüþ âûÿâëåíèÿ åãî
àäåêâàòíîñòè äëÿ ïîêðûòèÿ ðèñêîâ, ïðèíè-
ìàåìûõ êîíêðåòíûì áàíêîì, è â ðàñ÷åò âêëþ-
÷àþòñÿ ñòàòüè êàïèòàëà, ñëóæàùèå ðåçåðâîì
ïîêðûòèÿ óáûòêîâ, âîçìîæíûõ îò âîçäåéñòâèÿ
ðèñêîâ (òàáë. 3).

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ èñòî÷íèêè ýêî-
íîìè÷åñêîãî êàïèòàëà äîëæíû ñîîòâåòñòâî-
âàòü ïðèíöèïàì ïðàâà ñîáñòâåííîñòè è áåç-
âîçâðàòíîñòè, ïîñêîëüêó èõ óâåëè÷åíèå çà
ñ÷åò ñóáîðäèíèðîâàííûõ êðåäèòîâ è çàéìîâ
îòðèöàòåëüíî îòðàæàåòñÿ íà äîõîäíîñòè ñîá-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà), ïðè ýòîì îòñóò-
ñòâèå ïîñòîÿíñòâà èñòî÷íèêà, îáóñëîâëåííîå
íåîïðåäåëåííîñòüþ âîçîáíîâëåíèÿ ïîñëå

íàñòóïëåíèÿ ñðîêà ïîãàøåíèÿ, íå ïîçâîëÿåò
êîìïåíñèðîâàòü íåïðåäâèäåííûå ðèñêè, ïî-
òåðè. Òåì ñàìûì íàðóøàåòñÿ âûïîëíåíèå îñ-
íîâíîé ôóíêöèè êàïèòàëà - çàùèòíîé.

Íåò ñîìíåíèÿ â òîì, ÷òî èíòåãðàöèÿ ðîñ-
ñèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â ìèðîâîå ñîîá-
ùåñòâî îáóñëîâëèâàåò íåîáõîäèìîñòü ìàêñè-
ìàëüíî ïðèáëèçèòü íàöèîíàëüíîå ðåãóëèðî-
âàíèå ê ìåæäóíàðîäíîìó. Ïîýòîìó êàæäûé
áàíê, ñëåäóÿ êîíöåïöèè ýêîíîìè÷åñêîãî êà-
ïèòàëà, äîëæåí ñàìîñòîÿòåëüíî îïðåäåëÿòü
ðàçìåð è ñòðóêòóðó ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êà-
ïèòàëà), èñõîäÿ èç ïðèíÿòîé èì ñòðàòåãèè ðàç-
âèòèÿ. Ïðè ýòîì ñòðàòåãèÿ áàíêà â îáëàñòè
ôîðìèðîâàíèÿ êàïèòàëà äîëæíà îáåñïå÷èâàòü:

♦ðîñò êàïèòàëà;
♦ïîëó÷åíèå íàèáîëåå âûñîêîãî êðåäèò-

íîãî ðåéòèíãà (ÀÀÀ), òàê êàê ñòîèìîñòü ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ñíèæàåòñÿ, à äîõîäíîñòü îïå-
ðàöèé âîçðàñòàåò;

♦àäåêâàòíóþ äèâèäåíäíóþ ïîëèòèêó;
♦ýìèññèþ äîëãîñðî÷íîãî êàïèòàëà (ñó-

áîðäèíèðîâàííûõ îáëèãàöèé, ïðåôåðåíöè-
àëüíûõ è ïðîñòûõ àêöèé);

♦ôîðìèðîâàíèå ñïîñîáíîñòè ê çàèìñòâî-
âàíèþ ïóòåì ðàñøèðåíèÿ êàïèòàëüíîé áàçû.

Òàêèì îáðàçîì, ðàññìîòðåíû òåîðåòè÷åñ-
êèå àñïåêòû ýêîíîìè÷åñêîãî êàïèòàëà áàíêà
ñ ó÷åòîì òðåáîâàíèé ìåæäóíàðîäíûõ ñòàí-
äàðòîâ, ñôîðìóëèðîâàíû îáÿçàòåëüíûå òðå-
áîâàíèÿ ê åãî èñòî÷íèêàì: áåçâîçâðàòíîñòè
è ïðàâà ñîáñòâåííîñòè.
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çåëüñêèé êîìèòåò ïî áàíêîâñêîìó íàäçîðó. Ì., 2004.

2  Òàì æå.
3  Òàì æå.
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