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С Т Е Н О Г Р А М М А

заседания рабочей группы Комитета Государственной Думы

по финансовому рынку

Здание Государственной Думы. Зал 1047.

20 февраля 2014 года. 14 часов.

Председательствует заместитель председателя Комитета по финансовому рынку А.Г.Аксаков
Председательствующий. Уважаемые коллеги, мы тут думали, что ещё и подождать немного, но, видимо, тот, кто опоздал, сам виноват. Мы сегодня очень важную тему обсуждаем, это значит, что недавно была встреча в "Бору" банкиров с руководством Центрального банка. В понедельник Эльвира Сахипзадовна проводила консультативный совет. И на встрече и вот на этом консультативном совете тема залогового обеспечения обсуждалась, как одна из ключевых.

На консультативном совете мы рассматривали вопрос по структурному дефициту ликвидности, которая существует на нашем рынке. Ну и один из путей решения этой проблемы обозначался, как развитие рынка залогового обеспечения, изменение правового пространства.

Мы договорились о том, что подготовим законодательные и нормативные проекты документов, а Центральный банк нам готов помочь здесь силой своей квалификации. И поэтому в определённом смысле сегодняшнее заседание совета - это такой этап, который мы будем использовать для того, чтобы сформировать предложения для изменения и залогового законодательства, и, может быть, нормативных документов Центрального банка, прежде всего, для того, чтобы этот рынок, не этот рынок, а чтобы и политика рефинансирования была более эффективной, и чтобы рынок ликвидности развивался более цивилизованно. И как одна из проблем обозначалась, что вопросы залогового обеспечения, в том числе, не мешают развиваться межбанковскому рынку у нас. Поскольку Центральный банк является кредитором последней инстанции, а ресурсы, которые банкам необходимы, могут привлекаться и с рынка, но для этого на рынке должны быть соответствующие правовые условия, которых, к сожалению, не достаёт.

У нас два основных докладчика по этой теме, потом будет дискуссия. Сначала вопросы, потом - дискуссия.

Первый у нас Павел Самиев. Да?

Самиев П. Да. Спасибо.

Председательствующий. Ему предоставляется слово.
Самиев П. Добрый день, уважаемые коллеги!

Можно презентацию загрузить?

Я бы хотел сначала для того, чтобы мы уже при обсуждении отталкивались и, в том числе, от цифр, поскольку эта тема в цифрах, собственно, представить некоторые показатели в динамике на эту тему и дальше мы уже, наверное, в дискуссии будем, в том числе, опираться на эти цифры, потому что масштаб будет виден, собственно. И те меры, которые можно предложить, а мы сегодня по итогам должны сформировать некоторые предложения, прежде всего, для Центрального банка, я так полагаю, они будут исходить, в том числе, из того, где есть болевые точки в этом плане.

Можно следующий слайд?

Во-первых, с чего я хотел начать. За три года доля ценных бумаг, которые использованы банками для РЕПО, выросла в 7 раз, почти в 7 раз. Эта доля использованных для операций РЕПО, ценных бумаг, которые вообще есть на балансах банков. То есть, значимость, соответственно, с точки зрения банков именно по покупке бумаг для целей в дальнейшем РЕПО, она здесь очевидна, эта цифра. И даже в 2010 году, когда достаточно большие, в принципе, объёмы уже использовались для получения ликвидности, в том числе от регулятора, цифра была существенно ниже. Она была в районе 8 процентов, а сейчас уже 42 процента.

Судя по такому тренду, наверное, уже в I квартале выше половины будет доля бумаг на балансах банков, которые они закладывают в рамках операций РЕПО.

Дальше. Следующий слайд.

Вообще, в 2013 году - резкий рост доли обременения по ценным бумагам и он пришёлся на IV квартал, этот рост. Но это, собственно, отражение в какой-то степени той ситуации с ликвидностью, которую мы наблюдали в последний период прошлого года, в IV квартале. Ну и, собственно, 43 процента, вот эта вот доля обременения, - это максимум исторический за два года.

Дальше, следующий слайд.

Со второго полугодия 2013 года также устойчиво растёт доля средств ЦБ в пассивах банков, в принципе, от всех банковских пассивов составляет на 1 января почти 8 процентов, уже 7,7 и опять же это исторический максимум за два года. В среднем в прошлом году, до проблем с ликвидностью на рынке, в общем-то, было в районе 5 процентов или чуть ниже. А вот к концу года доля подскочила. 

И следующий слайд. 

И в результате у нас сейчас исторический максимум, если мы считаем с 2010 года, выше было только в 2009 году. В принципе ситуация, конечно, была гораздо более тяжёлая с точки зрения общеэкономических показателей, но тем не менее мы так вот достаточно мощно двигаемся к такому же максимуму доли средств Банка России в пассивах банков. 

Дальше следующий слайд. 

Сейчас основной объём рефинансирования залогового приходится на сделки РЕПО, однако растёт доля... растёт объём, доля, правда, не растёт, а, наоборот, становится меньше, но объём тем не менее растёт, и 312-П Вот здесь, собственно, красная колоночка - это то, что идёт в рамках 312-П, а серая - это ломбардный список. И, собственно, мы видим, что общий объём, он сильно вырос, но доля, даже она как-то увеличилась больше ломбардных бумаг. 

Дальше, следующий слайд. 

Растёт также число банков, использующих прочие инструменты привлечения от Банка России. Сейчас по состоянию на 1 января уже 91 банк использует в рамках 312-П и иных инструментов, кроме РЕПО. Всего лишь год назад их было в два раза меньше, таких банков, 45.

Следующий слайд. 

Теперь немного про влияние, с одной стороны, на ликвидность, вообще, в двух словах о ситуации, с другой стороны, влияние на облигационный рынок. Если мы посмотрим на нормативы, фактические значения нормативов ликвидности, Н2, Н3, то кажется, что они с каким-то огромным запасом выполняются. Если мы уже скорректируем их на... собственно, действительно они, по сравнению с нормативами, с минимальными требованиями, выполняются с большим запасом, но это признак, безусловно, в том числе и нервозности на рынке, прежде всего, чем какой-то избыточной ликвидности. 

Во-вторых, если мы скорректируем даже на 20-процентное возможное изъятие средств физлиц, то сделаем корректировку и посчитаем Н2, Н3 с учётом, так скажем, панической составляющей, то есть тех оттоков, которые могут составлять до 20 процентов средств физлиц, то уже скорректированные коэффициенты будут ниже. Но всё равно они оказываются высокими и можно сделать ошибочный вывод, что в этом плане у банков, соответственно, есть избыточная ликвидность. Как я уже сказал, очевидно, что это не так, во-первых. И распределение нормативов, оно достаточно неравномерное и у нас действительно сейчас очень много банков, у которых нормативы на 1 января, на 1 февраля выполнялись с очень маленьким запасом, буквально с минимальным запасом. Количество банков таких, оно сильно выросло. 

И, во-вторых, действительно многие небольшие банки как раз таки держат избыточные нормативы в силу того, что очень сильная нервозность на рынке и, в общем-то, межбанковский рынок, скажем так, находится, мягко говоря, в очень плохой ситуации. 

Дальше следующий слайд. 

Но это, собственно, то, что я сейчас сказал. Это, в общем, достаточно понятно, но здесь роль залогового рефинансирования как на межбанке, так и у регулятора, оно, в общем-то, приобретает ключевое значение в ближайшее время в связи опять же как раз  с такой сложной, не очевидной ситуацией с ликвидностью. Российские банки всё активнее покупают долговые инструменты. Вложения банков в долговые обязательства - это тот сегмент активных операций, которые, в общем-то, растут уверенно и на протяжении последних лет тут, в общем-то, достаточно равномерный и уверенный рост. И темпы прироста в прошлом году, причём оказались на уровне 17 процентов - это достаточно много. А банки предъявляют очень активный спрос на долговые бумаги. 

Почему, собственно? Очевидно (следующий слайд), что... Да, и вот, собственно, если посмотреть на вообще облигационный рынок, то треть всех долговых бумаг в обращении сейчас находится на балансах банков. Треть спроса на долговые бумаги в стране обеспечат именно банки. 

Следующий слайд. 

И, соответственно, конечно же, именно банки, прежде всего, в настоящее время, в общем-то, влияют на тренды облигационного рынка. Надо это признать, это наша такая специфическая ситуация, которая сложилась в последнее время.

Следующий слайд. 

Да, но это можно пропустить, это так, не очень важно. Про то, что в основном банковские бумаги. Ну да, банковские бумаги, они составляют очень значительную долю, и, собственно, это тоже объясняется, в том числе, и тем, что ряд банков как раз входят в ломбардный список и как раз таки они обеспечивают значительную часть вот этих бумаг. Доля, скажем так, входящих в ломбардный список банков в сравнении со всеми эмитентами, она достаточно высока, и поэтому, собственно, и структура определяется тем же. 

Если кратко резюмировать это, то, грубо говоря, ломбардный список и вообще принцип его формирования и, соответственно, спрос со стороны банков на именно ломбардные бумаги в связи с тем, что ситуация с ликвидностью такая нестабильная, и в связи с тем, что это по сути основной способ управления ликвидностью, то спрос именно на ломбардные бумаги, он ключевой и определяющий с точки зрения вообще российского облигационного рынка. Эта ситуация, она сильно отличается от подавляющего большинства других стран, потому что такое сильное влияние именно банковского спроса, опять же который формируется на 99 процентов именно вхождением или невхождением в ломбардный список бумаги, ну, это, безусловно, наша специфика на данный момент совершенно явная. 

Следующий слайд. 

И, в общем-то, корпоративные облигации, это основной инструмент РЕПО, как мы видим из этого слайда с точки зрения доли по сравнению с остальными ценными бумагами. 

Следующий слайд. 

Сейчас формально в ломбардном списке порядка 70 процентов от всех выпусков бумаг. Но, собственно, многие эмиссии, они не происходят именно в силу того, что эмитент предполагает, что его бумаги не войдут в ломбардный список. И мы прекрасно понимаем, что если бы в ломбардный список входило бы больше эмитентов, то, наверное, облигационный рынок наш бы всё-таки получил бы некоторый драйвер для роста, причем не в той части, которая касается каких-то финансово-неустойчивых эмитентов, но, наверное, следующий эшелон после тех, которые сейчас входят в ломбардный список, вполне бы мог в него попасть. И это была бы нормальная, в том числе, залоговая база для рефинансирования и на межбанке, и в ЦБ. 

Следующий слайд. 

Собственно, вот три четверти списка сейчас, ломбардного списка - это госбумаги и банковский сектор. И, как я уже сказал, вот как раз таки реальный сектор и эмитенты нефинансового сектора и эмитенты корпоративного, собственного, сектора - промышленность, транспорт, связь, энергетика и так далее, зачастую воздерживаются от выпуска облигаций, хотя, в принципе, вполне могли бы сейчас выйти на этот рынок именно в силу того, что не ожидают, что они попадут в ломбардный список в связи с теми критериями, порядком формирования, который сейчас сложился. 

Следующий слайд. 

И концентрация, скажем так, эмитентов опять же в ломбардном списке, это тоже очень большая доля, топ 20-ти компаний, на топ 20 эмитентов = это половина ломбардного списка. Серые - это все остальные. Ну, то есть, грубо говоря, вот 20 эмитентов, они составляют половину ломбардного списка. То есть, грубо говоря, вот он, весь список, да, практически. И тут названия все понятные, всем известные. Значительная часть из них - это государственные или окологосударственные компании и банки. И, конечно же, они являются основными объектами, под которые происходят операции на этом рынке. 

Дальше, следующий слайд. 

На самом деле есть целый ряд компаний, которые не входят в ломбардный список, но, тем не менее, имеют рейтинги от российских агентств, которые не принимаются сейчас для формирования ломбардного списка, в том числе, рейтинги высокого уровня, ну и, собственно, у некоторых из них как раз неполучение рейтинга от иностранных агентств связан, в том числе, с ценообразованием, поскольку это означает, что нужно потратить порядка 150 тысяч долларов, например, на получение такого рейтинга. 

Следующий слайд. 

А вообще российские рейтинговые агентства уже отрейтинговали около 44 процентов выпуска, в который входит ломбардный список. 

Следующий слайд. 

Собственно, одно из предложений, которые я хотел бы озвучить, я бы не стал, конечно, говорить о том, что это основное предложение, которое необходимо обсуждать, но это одно из предложений, в том числе, сформулировать требования к рейтингам эмитентов в ломбардный список от аккредитованных агентств на сопоставимых уровнях, которые приняты по трем иностранным агентствам, ну и аналогично по всем аккредитованным агентствам. Это первый момент. 

А второй момент - это то, что в ломбардный список сейчас могут входить бумаги эмитентов, которые не имеют рейтингов вообще, но которые признаны соответственно системно значимыми компаниями в рамках российской экономики. Выполняют какие-то специальные задачи в рамках оборонного заказа и так далее. Грубо говоря, компании, кредитные качества которых не оценивает вообще никто, но, они тоже могут входить в ломбардный список.

Вот собственно, если мы исходим из того, что столь важная система рефинансирования, и управления и ликвидностью, и влияния на облигационный рынок, уделяется именно ломбардному списку, безусловно, мы это должны понимать, что, во-первых, требования к кредитному качеству, наверное, должны быть сформулированы по отношению ко всем компаниям и не должны входить в ломбардный список, все-таки компании, у которых не оценивается, как кредитное качество. А, во-вторых, наверное, требования должны быть установлены одинаково просто для всех аккредитованных агентств.

И, собственно, в таком случае мы можем уже расширить, не прибегая к каким-то дополнительным сложным инструментам на ликвидные долговые бумаги некоторых эмитентов, которые уже прошли процедуру оценки кредитного качества, но не входят до сих пор в ломбардный список.

Следующий слайд. Собственно, на этом все. Спасибо.

Председательствующий. Спасибо, за очень информативное выступление. Ну, Павел только одно предложение озвучил, поэтому я предлагаю сейчас слово предоставить другому докладчику, а потом вопросы и ответы, чтобы нам уже больше не заслушивать никого. 

Олег Михайлович Иванов, вице-президент Ассоциации региональных банков.

Иванов О.М. Добрый день, я буду в развитие выступления Павла, но буду смотреть на проблему с другой точки зрения, с точки зрения юридической. А поскольку у нас по денежно-кредитной политике совет, то я не буду слишком какой-то юридической тематикой злоупотреблять. 

Я бы хотел обратить только ваше внимание, следующий слайд, на то, что вот наряду с некоторым таким экономическим подходом, в котором можно посмотреть количественные характеристики, можно обратить внимание на некоторые качественные сюжеты, о том, что, например, присуще российскому рынку. 

И три темы хотел бы я затронуть. Это секьюритизация, синдикация и оспаривание сделок на межбанке, которые с моей точки зрения, являются такими тремя вопиющими проблемами, которые очень серьезно, структурно мешают развитию банковского рефинансирования сегодня в Российской Федерации, как долгосрочного, так и для целей обеспечения банковской ликвидности.

Следующий слайд. 

И вот здесь, наверное, те графики, которые показывал Павел по российскому рынку, уместно поставить и сравнить с теми показателями, которые мы видим на западных рынках. Чуть-чуть подробнее я на этом графике остановлюсь для того, чтобы сформировать правильное представление у вас.

То есть, если мы возьмем европейский рынок облигационный, американский и российский, то понятно, сравнение количественных показателей, мы увидим некоторый такой серьезный качественный дисбаланс. Вот меня пока в контексте секьюритизации волнует красный столбец - это объем ценных бумаг, ну упрощенно говоря облигаций, это просто долговые банды, выпущенные в Европе и в Америке в результате сделок секьюритизации.

Вы видите, что даже, казалось бы, традиционно нами считающийся несекьюритизационный европейский рынок показывает, что объем корпоративных облигаций и облигаций, выпущенных в результате секьюритизации, он сопоставим, не говоря уже об американском рынке, на котором практически двух с половиной кратное повышение, так называемых, ABS, то есть, облигаций, выпускаемых в процессе секьюритизации над корпоративными бандами.

И есть еще один такой качественный вид ценных бумаг, так называемый … В Европе они называются …, у нас до резолюции назывались закладными листами, вот такой очень интересный рынок специальных обеспеченных облигаций. Он не очень известен в Америке, но у нас таковые тоже практически отсутствовали. В итоге из пяти таких классических видов облигаций, то есть облигации правительственные, облигации квазисуверенных эмитентов, обычно это субъекты Федерации, муниципалитеты либо иностранные суверены, корпоративные облигации, облигации, выпущенные в результате секьюритизации и … в России получили распространение всего две категории, это собственно гособлигации и как корпоративные облигации, о которых говорил Павел.

Что такое секьюритизация? Следующий слайд. Секьюритизация, по сути, не вдаваясь в юридические детали, это, по сути, превращение любого кредитного портфеля, если мы будем категориями банковскими размышлять, в корпоративного эмитента на ровном месте. То есть, мы можем взять однородный портфель в суд, передать его на баланс некоторого специального юридического лица. 
Сейчас по закону он у нас будет называться "специализированное финансовое общество", и выпустить некое количество траншей, формальным эмитентом по которым будет вот это вновь созданное юридическое лицо. Таким образом, использование секьюритизации принципиально снимает какие-либо ограничения на появление новых имен. Невозможно вырастить новый Газпром или новый Сбербанк в Российской Федерации как эмитента корпоративных бандов. Но уже с 1 июля можно насоздавать если не сотни, то многие десятки новых эмитентов в результате сделок секьюритизации. 

И вот тут я обращаю ваше внимание на некоторый очень важный уже юридический факт - с 1 июля закон "О секьюритизации" вступает в силу. И, как показывает уже наш опыт общения с банками, многие банки начали его читать, несмотря на то, что этот документ объемом почти 150 страниц и регулирует он некоторые явления, которые выходят далеко за пределы секьюритизации. Если интересно, то тут есть и проектное финансирование, и реестры залогов движимого имущества. Я на них принципиально не буду останавливаться. 

Следующий слайд. 

Обращаю ваше внимание, просто ещё раз напомнить, как эти сделки секьюритизации описаны в новом российском законе, как я уже сказал, вступающем в силу через 4 месяца, и позволяющем нам порождать новых эмитентов. То есть по сути в центре всей картинки специализированное финансовое общество, это, собственно, тот балансодержатель, которому банк передаст права требований или денежные обязательства, которые формировались перед банком у заемщиков, например, по кредитному портфелю. Оно выпускает некое количество траншей облигаций, ну здесь три стрелочки, предположим, что их три, а дальше в сделке достаточно сложная инфраструктура используется. Сверху инфраструктура желтая - это управляющие компании, это некоторый независимый бухгалтер. Если возникают сделки, связанные с переводом процентной ставки либо валют, там возникает некоторое лицо, с которым надо сделки ... осуществлять. Нас интересуют, может быть, справа ещё два субъекта. Это банк-держатель залогового счета. Обратите внимание, что у нас с 1 июля кардинально меняется залоговое законодательство, поправки в Гражданский кодекс приняты, которые полностью изменяют регулирование залога. Там просто новая текстовка всех норм, касающихся залога, и появляется новая возможность залога банковского счета. Ну, если совсем точно, прав по банковскому счету. То есть все деньги, которыми располагает спецюрлицо, на самом деле находится на залоговом счете в некотором надежном месте. И рейтинговое агентство. Опять же рейтинговое агентство, если мы с вами возьмем подход по секьюритизации Базеля-2 и сейчас уже Базеля-3, то мы увидим, что комфортно для банков с точки зрения достаточности капитала и резервов рейтингованной сделки секьюритизации.

Следующий слайд. 

В прошлом году мы посмотрели, какой же экономический эффект с точки зрения стоимости привлеченных ресурсов в гипотетической некоторой модели могли бы извлечь российские банки даже второй сотни вот с наиболее распространенным рейтингом на уровне би, от би минус до би плюс. Мы видим, что при движении по вот этой шкале рейтинги, соответственно, кредитное качество и стоимость заимствований, это вертикальная шкала, мы можем переместиться вот из точки би в точку трипл би плюс, то есть рейтинг российских государственных банков, и получить в некоторой идеальной модели экономию почти 300 базисных пунктов по обслуживанию долга. Напомню, что с точки зрения заимствований банка вся сделка секьюритизации затевается для того, чтобы рейтинг выпускаемых SPV старших траншей, я бы так сказал, существенно превышал рейтинг самого банка, что и обеспечивает вот такую экономию. Это уже мотивация банка с точки зрения стоимости фондирования. 

Следующий слайд. 

Теперь, возвращаясь к модели рефинансирования, если сразу брать быка за рога, использование секьюритизации как инструмента для последующего рефинансирования в Банке России. Давайте теперь уже с точки зрения Банка России сравним две модели рефинансирования кредитных организаций. Первая традиционная модель, 312-П, под залог суммы задолженности. Традиционно мы говорим о двух рисках. С одной стороны, Центральный банк не хочет брать в залог ссуды у тех банков, в которых они не верят, потому что в случае несостоятельности банка Центральный банк оказывается против вот этого заемщика предприятия реального сектора, именно поэтому принципиально перестала обсуждаться модель, связанная с рефинансированием на портфельной основе. Многие банки достаточно длительное время хотели передавать с ЦБ либо портфели ипотечных облигаций, сейчас мы говорим о портфелях кредитов малому и среднему бизнесу, но Центральный банк принципиально готов такие схемы если и рассматривать, то против тех банков, кредитное качество которых у него не вызывает сомнений. 

Второй риск связан, собственно, с ухудшением качества самой суммы задолженности, просрочка по ссудной задолженности, по сути, означает утрату обеспечения и необходимость заново заниматься получением нового обеспечения.

Что происходит со сделкой секьюритизации? По сути сделки секьюритизации как будто бы специально создаются для того, чтобы обойти оба указанных риска.

Во-первых, при формировании, при структурировании сделки сразу назначается, так называемая, резервная обслуживающая компания в случае банкротства банка нашего оригинатора, который обслуживает кредиты в течение сделки. Вообще-то, назначается банк с лучшим рейтингом, более высокого качества, который автоматически заступит на место банка оригинатора при отзыве у него лицензии, либо его выбытия с рынка.

А второй сюжет, который позволяет обойти второй риск, связанный с ухудшением качества ссудной задолженности - это транширование. Мы понимаем, что регулируя размер старшего транша или младшего транша, кому как нравится, младший транш 20-30 процентов, это означает, что старший транш, по сути, застрахован от дефолта 20 или 30 процентов портфеля.

Поэтому в настоящий момент Центральный банк, как представляется, вот при наличии сделок не ипотечной секьюритизации, если мы говорим о портфелях малого и средней, кредитов малому и среднему бизнесу или потребительских кредитов, конечно, мог бы практически полностью отказаться от рефинансирования, собственно, ссудной задолженности и перейти к рефинансированию вот обеспеченную старшим траншем, траншем А, выпущенным в результате сделок секьюритизации. 

Следующий слайд.

И то, о чем я говорил, это никакая не придумка, то, что мы видим в Европе и в Америке. Я бы обратил ваше внимание сначала на правый нижний график. Что произошло с европейским рынком секьюритизации в конце 2007 начале 2008 года в условиях как раз-то резкого кризиса ликвидности и вот разворачивания вот первой фазы международного финансового кризиса. Появился, вот здесь описан общий объем бумаг, выпущенных в результате секьюритизации в Европе. 

На этом графике 2007 года появляется вот эта зеленая часть, то есть это та часть новых выпусков, которая не размещается в ранок, которая не покупается инвесторами, которая удерживается на балансах банков. То есть, по сути, происходит просто ... или обмен неликвидных портфелей и однородных кредитов на ликвидные портфели, на ликвидные ценные бумаги, выпускаемые с Пи Ви, а потом эти удержанные на балансе облигации просто используются либо в сделках РЕПО, в сделках ломбардного финансирования с Европейским центральным банком. И на сегодняшний день вот этот объем, это, по сути, один к одному, то есть на одну бумагу, размещенную в рынок, приблизительно одна бумага находится на балансе банков, ну, либо, соответственно, на балансе Европейского центрального банка, в зависимости от сделок. 

И еще я обратил бы внимание, можно сейчас слышать на конференциях такой тезис о том, что европейская секьюритизация умерла или заглохла и американская сильно спала. 

Левый график показывает, что действительно падение есть, оно понятное, но это не падение в ноль, это падение все равно до выпусков в размере сотни миллиардов и триллионы долларов. 

И вот последний пример, например, тут два овала ..., это выпуски европейские ценных бумаг на 50 миллиардов долларов, то есть в нашем пересчете это сейчас уже почти 2 триллиона рублей обеспеченные кредитными портфелями кредитов, выданных малому и среднему бизнесу.

Следующий слайд.

В то же самое время мы видим, что закон "О секьюритизации", который мы жаждали применять с 1 июля, содержит некое количество административных ограничений, привнесенных туда тем же самым Центральным банком. Остановлюсь на двух последних. Верхние не буду обсуждать.

Он привнесен, ну, условно говоря, не блоком, ответственным за рефинансирование. Вот предпоследний пункт вообще, ну, казалось бы в этой аудитории должен вызвать изумление и недоумение. Российский законодатель с подачи Центрального банка сказал о том, что оригинатор сделок секьюритизации должен удерживать 50... 20 процентов всего выпуска у себя на балансе. Помним, что в сделках европейской секьюритизации речь идет о 5 процентах рисков, притом что для проектного финансирования, заведомо более рискованного мероприятия, законодатель разрешил удерживать на балансе 10 процентов. Но мы понимаем, как устроен вот этот был лоббизм вот этих 10 процентов для очень рискованного проектного финансирования против 20 процентов для секьюритизации, но те не менее факт остается фактом, с чем сейчас столкнулись уже без этого даже ограничения те ипотечные банки, десятки ипотечных банков российских, которые выпустили ипотечные ценные бумаги. Удерживая младший транш в размере 20 процентов у себя на балансе и имея нынешние нормы по резервированию и по расчету достаточности капитала, они увидели, что у них экономический эффект в два раза хуже, иногда и в четыре раза хуже, чем в ситуации, когда бы они держали эту ипотеку на балансе и вообще бы отказались от секьюритизации. То есть пока мы видим, что на уровне 139-й инструкции по расчету обязательных нормативов и 254-й инструкции по расчету резервов нормативные акты Центрального банка вот некорректно, они, с нашей точки зрения, недостаточно корректно оценивают те реальные риски, которые связаны с удержанием младших траншей на балансе. Именно отсюда с подачи Центрального банка и появились вот эти зубодробительные 20 процентов как законодательная норма, что, с нашей точки зрения, практически для большинства банков поставили крест для фактической реализации этих сделок, несмотря на юридическую возможность.

Следующий слайд.

Наверное, не буду на нем останавливаться, и кому интересно, то есть мы находимся ровно в той же фазе обсуждения, что и европейцы года два назад, когда началось активное обсуждение возможностей использования секьюритизации для целей поддержки экономического роста. То есть секьюритизации, как мотор поддержки рефинансирования. При этом европейцы, да и американцы начали очень четко отделять качественную секьюритизацию, в которой используются понятные виды кредитов, по сути, речь идёт о первичных кредитах, о нормальных кредитных портфелях, счетных и прозрачных от сделок какой-нибудь вторичной либо третичной секьюритизации, в которых выпускаются какие-нибудь сложные структурированные инструменты, собственно, и подорвавшие в 2007-2008 году веру в ипотечную секьюритизацию ...

Следующий слайд.

 И вот тут начинается новая история, которой я ещё не касался, это история стандартизации. Выясняется, что при обсуждении сложнейших финансовых техник все указать в законе нельзя, да и неправильно, и рынок должен сказать свое слово путём введения и создания имплементации некоторых рыночных стандартов. По этому пути пошли два года назад европейцы, которые запустили вот такую инициативу на уровне всеобщего европейского рынка, так называемых сделок высококачественной секьюритизации. И по российскому закону вот в рамках секьюритизации можно выпустить все, что угодно, потому что, как говорит закон, базисным активом является любое денежное требование. То есть мы можем запаковать и уже после 1 июля сделать даже третичную секьюритизацию, если кому-то захочется потратить большое количество денег, это бесперспективная тема. Но европейцы на уровне стандарта рыночного, вот так называемой PCS-инициативы, выделяют требования к самим активам, к структурам, сделкам, к некоторым критериям их осуществления, которые позволяют отделить хорошие сделки от плохих. Там есть и рейтинги, здесь я бы поддержал Павла, но на самом деле, когда мы говорим о структурном финансировании, то помимо рейтингов, рейтинг - это некоторое интегральное значение и рейтинговое агентство, по сути, проходится по всем указанным здесь пунктам.

Следующий слайд.

Таким образом, мы начали с темы рефинансирования и некоторых новых качественных возможностях этого рынка, а пришли к гораздо более масштабной задаче, которую российский рынок начнет решать после 1 июля этого года. Это, по сути, создание с нуля российского рынка не ипотечной секьюритизации. Мы видели, что вроде бы в течение 10 лет что-то удалось сделать в сфере ипотечных ценных бумаг. На сегодня выпущено облигаций более чем на 200 миллиардов рублей, за 10 лет это, наверное, не так много, но всё-таки не ипотечная секьюритизация позволяет выпускать краткосрочные, среднесрочные облигации с гораздо более понятным потоком, чем ипотека. А перспективы, если вы посмотрите вот те портфели, эти базисные активы, причем в базисных активах от 10 триллионов рублей на банковских балансах. Из 10 триллионов рублей можно наштамповать тысячи новых эмитентов, вот для этого нужно как минимум пройти четыре этапа. На сегодняшний день Центральный банк пишет нормативные акты, пока не очень быстро, насколько нам известно. Дальше хотелось бы, чтобы сам рынок начал формировать стандарты, и Ассоциация региональных банков здесь планирует некие серьёзные движения осуществить. А дальше речь идёт о том, чтобы добавить к трём международным рейтинговым агентствам российскую рейтинговую индустрию, иначе у нас получится такая национальная секьюритизация с несколько перекошенным лицом, не вполне национальным. То есть, делаем всё в России но рейтингуем, только используя опыт трёх международных агентств. Тоже, наверное, нехорошая ситуация. И мы должны увидеть национальные агентства - лидеры, которые перейдут к рейтингованию структурированных продуктов. Так? Если мы всерьёз надеемся на развитие этого рынка на нашей почве.
Следующий слайд и следующая тема... Сколько у меня ещё времени, Анатолий Геннадьевич? Пять минут?

Председательствующий. Ну давайте, пять минут, да, поскольку...

Иванов О.М. Следующая тема, она касается синдицированного кредита и возможностей использования синдицированного кредита, в том числе,  в сделках рефинансирования с Центральным банком.

Почему это так важно, с нашей точки зрения? Потому что на сегодняшний день и крупнейшие заёмщики, и крупнейшие... которые по большому счёту позволяют банкам порождать качественные активы, с точки зрения 312-П. Как заёмщики, как клиенты доступны только крупнейшим банкам, потому что у крупнейших качественных заёмщиков соответствующие требования к объёмам предоставляемых кредитов.

В то же самое время синдицированный кредит позволяет, соответственно, на десяток банков, два десятка банков разделить кредитную сумму. И таким образом, даже средние банки получают у себя на балансе, своём кредитном портфеле хорошие имена заёмщиков, как участники синдикатов.

Обратите внимание, что 20 лет назад, собственно, соответствующий проект стандартизации документации в рамках английского права предприняла Ассоциация кредитного рынка британская, мы бы так сказали, которая, по сути, на сегодняшний день создала общий стандарт такого договора синдицированного кредита, по которым сегодня занимают все крупнейшие российские заёмщики за рубежом.

Два года... Следующий слайд, пожалуйста. Два года... пример документации LMA, которую Ассоциация региональных банков два года назад взяла в качестве основы для подготовки стандартной российской документации.

Следующий слайд. 

Речь идёт не о какой-то прикладной юридической задаче, речь, по сути, идёт о возрождении такого массового рынка синдицированного кредита, в котором кредиты начиная, ну, исходите от полмиллиарда рублей, от 500 миллионов рублей, могли бы в рамках синдикации выдаваться либо клубами банков в составе трёх-пяти участников, либо даже синдикатами банков на региональном уровне в рублях или в валюте без участия иностранного элемента при реализации некоторых региональных проектов. Кредиты, как правило, конечно, синдицированы для инвестиционных целей, поэтому средние и долгосрочные.

Следующий слайд. 

И вот для этих целей был создан комитет, и привлечены ведущие юридические компании.

Следующий слайд. 

В марте мы представим проект, это будет уже, соответственно, плод двухлетней работы, пятая редакция, которая обсуждалась крупнейшими банками и юридическими фирмами. 

Но, следующий слайд, возникла интересная юридическая ситуация, она не столь глобальна, как в сделках секьюритизации, когда требовалась разработка самостоятельно большого закона. Она носит более частный характер, но тем не менее тоже чрезвычайно важный с законодательной точки зрения. Опять же 1 июля, как я уже сказал, вступают в силу поправки в Гражданский кодекс, и в них впервые появляется такое понятие, как управляющий залогом.

Что самое сложное с юридической и с организационной точки зрения в сделках синдицированного кредита? Это получить единое обеспечение на 10 кредиторов и оформить. До сих пор российское право вообще не позволяло каким-то разумным логическим стандартным образом получать это единое обеспечение для целей нескольких кредиторов.

Вот в Гражданском кодексе появилось впервые, с 1 июля появится такая возможность. Управляющий залогов, который в интересах всех кредиторов осуществляет права по управлению будь то недвижимым имуществом, ипотекой, переданной в залог, будь то другим имуществом. Но... раз документация подготовлена ассоциацией, она уже учитывает и вбирает в себя вот это новое движение и новое изменение гражданского законодательства. Но при более внимательном изучении выясняется, что норма не вполне рабочая. Без чего? Без внесения корреспондирующих изменений в действующие другие законы. ГК мы поправили, но для того, чтобы зарегистрировать ипотеку управляющему обеспечением, нужно будет обратиться в единый реестр. Пока закон об ипотеке и закон о праве на недвижимое имущество про это не знает, про то, как собственно он будет регистрировать эту ипотеку.

Если он захочет опять же с 1 июля зарегистрировать что-то в реестре залогов движимого имущества, который будет создаваться, опять же этот реестр и этот специальный закон, это основа законодательства о нотариате, про управляющего залогом ничего не знает. То есть мы сейчас уже видим, что для того, чтобы этот механизм действительно заработал, необходимы изменения как минимум в три действующих закона с последующим внесением изменений в нормативную базу Центрального банка, в 139-И и 254-П, для того чтобы учесть все привходящие сюжеты по риску. Следующий слайд.

И в завершение, это уж совсем, можно было бы говорить об этом как об анекдотическом случае, но это, к сожалению, российская реальность, это то, что происходит и происходило на рынке межбанковского кредитования, когда в случае банкротства банка и отзыва лицензии запускается процедура оспаривания сделок.

Есть такая злополучная статья, известная сейчас всем банкам, 61.3, в законе "О несостоятельности (банкротстве)", которая говорит о том, что конкурсный управляющий, в наших случаях это Агентство по страхованию вкладов, имеет право оспаривать сделки подозрительные, с предпочтительностью, которые заключены в течение 6 месяцев до банкротства.

Таким образом, разрушаются практически все межбанковские, могут быть разрушены все межбанковские кредиты, и мы уже видели много, немало, я бы так сказал, прецедентов, когда соответствующий конкурсный управляющий оспаривал сделки по возврату кредита, вот красный крестик, и, по сути, банки теряли и сам межбанковский кредит, а если это был обеспеченный кредит, более сложный, то и обеспечение рассыпалось.

Это в свою очередь породило на межбанковском уже рынке серьёзный кризис доверия, который не позволяет вот той ликвидности, получаемой от Центрального банка первым кругом кредитных организаций, в дальнейшем распределяться более-менее равномерно по второму и третьему кругу банков.

Должен быть, очевидно, поставлен вопрос о внесении изменений в закон "О несостоятельности (банкротстве)", в том числе в статью 61.3, и тут мы вступаем в некоторое такое противоречие двух принципов. Вот мы хотим заботиться об устойчивости финансового рынка  целом, либо мы будем думать о максимальном наполнении конкурсной массы при банкротстве конкретной кредитной организации вопреки устойчивости системы в целом.

Вот это будет сложный процесс нахождения этого баланса и формулирования соответствующей нормы. Всё, спасибо. Следующий слайд, да, вот выводы, может быть. Хотел бы на чём сконцентрироваться, может быть, после своего такого достаточно длинного, длинного такого юридического экскурса. То есть, с моей точки зрения, наряду вот с такими традиционными экономическими подходами, основанными на обсуждении 312-го положения и его деталей, нужно более шире и структурно взглянуть на этот процесс и думать о появлении просто новых видов финансовых продуктов, новых видов облигаций на российском рынке.

Очевидно, что здесь может скрываться практически удвоение в течение ограниченного срока всего объёма российских корпоративных облигаций. Обращаю ваше внимание на эту магическую дату, 1 июля 2014 года, произойдёт революция в сфере банковского законодательства. Вот те законы, которые были приняты и подписаны в декабре прошлого года, они по четырём направлениям кардинально изменят и расширят банковские возможности.

Это и закон "О потребительском кредите", и всё, что связано с законодательством о залоге и новых реестрах. Это всё, что связано с банковскими счетами, номинальный счёт, залоговый счёт, счёт из КРУ, индивидуальный инвестиционный счёт, и наконец, наверху, это вот такие сложные структуры, как секьюритизация и проектное финансирование. Это, по сути, инвестиционный банкинг. Как нам представляется, вот общение с банками показывает, что они пока даже ещё всё это до конца не прочитали и не осмыслили, как много новых финансовых конструкций из этих 10 новых камней они могут слепить, да, из этих 10 новых кирпичей.

 И вот тут же сразу вместе с этим возникает такая сверхзадача стандартизации, потому что либо ведущие российские банки начнут сейчас каждый с листа конструировать эти новые схемы и структуры, разговаривая с Центральным банком и доказывая, что их прочтение самое правильное. Либо всё-таки вот понятие стандарта в банковской сфере, стандартного договора, оно как-то будет по-новому переосмыслено, банковские ассоциации будут нагружены такой задачей, и возникнет некоторая тогда естественным образом точка притяжения банков, которые будут читать новые возможные законы, создающие для них новые возможности, и вместе конструировать на всех какие-то новые модели и новые схемы. Спасибо.

Председательствующий. Спасибо, Олег.

Я хотел бы сказать, что как раз на консультативном совете поднял эту тему стандартизации кредитных продуктов и попросил Эльвиру Сахипзадовну, чтобы всё-таки Центральный банк возглавил этот процесс, чтобы не было разнобоя. Поскольку этот процесс ещё и недешёвый, надо привлекать хороших юристов, хороших специалистов, для того чтобы подготовить качественные документы, которые бы опять же признавал Центральный банк, как качественные.  Я надеюсь, что...

Эльвира Сахипзадовна вроде так восприняла, дала поручение. И я надеюсь, что эта идея будет поддержана.

Сейчас время вопросов. У меня первый вопрос к Павлу. Павел, вот по поводу... и Олег говорил по поводу рейтинговых, наших национальных рейтинговых агентств. Мы, как только эту тему поднимаем, сразу же вспоминаем ... Бразерс, у которого был очень высокий рейтинг. На "двадцатке" и на "восьмёрке" эта тема тоже поднимается, и всё время говорят о недоверии международным рейтинговым агентствам. Тем более они не доверяют нашим, считают, что они ещё незрелые и не готовы к этому. Вот что надо сделать для того, чтобы, на ваш взгляд, увеличить доверие к нашим агентствам?

Самиев П. В общем-то, сейчас, раз рейтинговые агентства перешли под регулирование Центрального банка, то есть все возможности для того, чтобы, наверное, как-то усилить процедуру контроля за, собственно, выполнением процедуры и принятием рейтинговых решений. И, в общем-то, во всём мире все регуляторы рейтинговых агентств постепенно идут по такому пути, то есть регулирование по степени... У нас отчасти это калька с того, что принято в других странах, а отчасти это вообще наша собственная придумка до сих пор. И я бы, наверное, прежде всего, предложил бы посмотреть на тот опыт, который, мне кажется, сейчас наиболее продвинутый - это ЭСМА. В Европе, да, это тот формат контроля рейтинговых агентств, достаточно такой продвинутый, который, наверное, в ЦБ можно было бы тоже внедрить, его применять ко всем агентствам, которые аккредитованы. Собственно, в Европе аккредитовано гораздо больше агентств, чем в России, и все проходят эту процедуру контроля в постоянном режиме.

Я могу вспомнить, что до сих пор, собственно, вот в том виде, в котором агентства аккредитованы при Министерстве финансов, мониторинга не было, ни процедур, ни организации работ, ни количества людей, которые работают, ни  процесса принятия решений в проведении рейтинговых комитетов и так далее. Собственно, вопрос доверия регулятора к рейтинговым агентствам, мне кажется, он, собственно, лежит в той плоскости, что нужно внедрить ту систему, которая позволяет регулятору видеть этот процесс. То есть то, что сейчас пока ещё в переходный период, скажем так, агентства перешли из регулирования Министерства финансов в ЦБ, ну вот сейчас есть как раз шанс разработать правильные требования. Наверное, лучше всего воспользоваться, действительно, опытом ЭСМА, которые в Европе очень продвинуты, требования.

Председательствующий.  Пожалуйста, вопросы.

Пожалуйста.



. К Олегу у меня вопросов не будет и не по той причине, что их нет, а просто очень много интересной информации, новой для меня, и её надо сначала осмыслить. Более мне знакомая тема это то, что Паша представлял. Поэтому у меня к нему три, три с половиной вопроса.

Первые полтора. Объясни мне, пожалуйста, что такое структурный дефицит ликвидности и в чём его причины? Сразу все три назвать или по одному?

Самиев П. Давай все три.



. Второе. Цели и системы рефинансирования. Вот рефинансирование, оно вообще для чего существует? Раз, два, три, коротко. Мне понять... я вот не понимаю. Надеюсь, что сегодня я уйду отсюда просветлённым.

Третий вопрос. Существующий инструментарий вот этой системы рефинансирования этим целям удовлетворяет или не удовлетворяет? Там имеет возможность комментария.

Самиев П. С какого вопроса?


. (Микрофон отключен.) С какого вопроса? Значит, первый вопрос... Что это такое? А  половинка...

Самиев П. Но про структурный дефицит ликвидности уже много в принципе чего было написано и сказано, как это ни странно, несмотря на то, что вроде бы достаточно простая формулировка, но мнения по этому поводу, что это такое, они несколько отличаются от того, что я видел в разных источниках.

Я бы отметил три момента, которые являются иллюстрацией, на  мой взгляд.
Первое - это, что когда началась вся вот эта вот... то, что мы видели в ноябре-декабре на рынке, в частности, на межбанке, когда, в том числе банки, которые друг с другом работали 10 лет и даже больше, и даже работали в 2008 году, и  в 2009-м и перестали, лимиты закрыли именно в декабре прошлого года. А, собственно, какие-то есть внешние индикаторы, ставки, то, что отразило именно эту ситуацию, что в этом плане в прошлом году отличалась ситуация настолько принципиально от 2008-2009-го и другого года? Ни ставками, ни какими-то такими внешними параметрами, которые в цифрах можно посчитать, это, в принципе, не отразилось. Просто целый ряд банков, которые друг с другом работали, и прекрасно знают друг друга, и акционеры, и менеджмент и так далее, перестали друг с другом работать. Это, в принципе, в том числе, отражение какого-то, я не знаю, как это в цифрах назвать, но это, в принципе это... И причём они бы с удовольствием друг с другом работали, но вместо этого они вынуждены покупать больше ценных бумаг, собственно, то, что мы видели на графиках, сворачивать кредитную активность, держать избыточные нормативы и ликвидности и закладывать бумаги вместо того, чтобы работать нормально на межбанках, как они работали раньше перед ЦБ, увеличивать долю в пассивах средств ЦБ. Вот, пожалуйста, в принципе, индикатор структурного дефицита ликвидности, на мой взгляд. Потому что...



. (Не слышно.)

Самиев П. Это как бы и кризис доверия, - это, скажем так, не то, чтобы причина, но это же, в принципе, является ликвидностью в целом ряде банков.

То, что они при этом имеют, в конечном итоге, избыточные нормативы, - это не означает, что у них реально избыточная ликвидность при такой ситуации. То есть, вот как бы моя позиция такая.



. Можно, чуть-чуть я тебе помогу. Представь, я студент, ты преподаватель, ты говоришь: товарищи студенты, запишем определение. Структурный дефицит ликвидности - это...

Самиев П. Я бы сейчас не стал давать этого определения.



. Хорошо. Тогда причины.

Самиев П. Причина, собственно, то, что мы именно в конце прошлого года попали в такую ситуацию, в которую мы очень давно не попадали, даже в 2009 году.



. Но я читаю у ЦБ о структурном дефиците не первый год. Они только...

Самиев П. А, ну это, дефицит, потому что это есть мгновенная ликвидность, среднесрочная ликвидность и с пропорциями в том плане, что не соотносится по срочности, но каждый год можно про это прочитать, действительно. Ситуация оказалась более специфической.



. Второй вопрос. Цели системы рефинансирования. То есть, зачем вообще существует рефинансирование со стороны Центрального банка? Какие цели преследует?

Самиев П. Наверное, не очень правильно, чтобы отвечал на этот вопрос не Центральный банк.



. Нет. Это с точки зрения тебя, как эксперта.

Самиев П. Да. Собственно, если бы той системы, которой у нас сейчас, по крайней мере, ломбардный список и 312-П не существовало, то на самом деле мы бы получили бы как раз банковскую систему в конце прошлого года. Собственно, цель этой системы, очевидно, - это поддержка, в том числе, и в такой ситуации банковского рынка от того, чтобы он просто не разрушился.



. То есть, обеспечение просто текущей ликвидности банка...

Самиев П. Практически, то, что мы видим в последнее время, - это так.



. То есть, это единственная цель или ещё есть?

Самиев П. Но опять же, если мы посмотрим на облигационный рынок, если бы не было ломбардного списка, и он бы не использовался с теми целями, которыми используется, его вообще бы не было. Да.

Бернштам Е.С. Тогда люди сталкивались с ... облигациями...

Председательствующий. Подождите, сейчас вам дадим слово. Последний вопрос.

Бернштам Е.С. ...это, теоретический, спор, который достоин кафедры и аудитории студентов. Но если в нём...

Председательствующий. Подожди, Женя, тебе слово дадим.

Бернштам Е.С. Хорошо.



. Можно, да? Я для себя прояснил. То есть, цель поддержания текущей ликвидности я уяснил. Но следующий вопрос был уже про инструментарий. То есть, со вторым вопросом всё, других целей не видишь?

Самиев П. Но я на данный момент не вижу. Ну как, в принципе, так как у нас сложилось, что, собственно, ломбардный список является ключевым фактором развития рынка облигаций сейчас. И тот фактор, как он формируется и как он используется, очень сильно влияет на развитие облигационного рынка.



. Теперь последний вопрос по поводу инструментария. Его достаточно? Недостаточно?

Самиев П. Его недостаточно.



. Недостаточно и расширения ломбардного списка.

Самиев П. Ну, в том числе, да.

Председательствующий. Товарищ Бернштам, вы что-то хотели.

Бернштам Е.С. Товарищ ..., тогда я возьму микрофон.

Вообще, какой-то спор теоретизированный. Вообще всё, что до этого было, всё прекрасно и великолепно.

Председательствующий. Представьтесь, пожалуйста.

Бернштам Е.С. Я - Евгений Бернштам, я председатель совета директоров компании холдинговой "Adela Financial Retail Group". В нашу группу компаний входит микрофинансовая организация и коллекторское агентство. Поэтому я смотрю иногда на рынок с этой стороны, с той стороны. И я ещё доктор экономических наук, это вот для эксперта, чтобы было понятно, что теоретизированный спор нашей сегодняшней встречи, он имеет отношение очень такое достаточно ... 

Я очень благодарен моему давнему другу Анатолию Геннадьевичу за то, что поднята эта тема, потому что с Павлом мы находимся в дискуссии уже полгода. Я, как потребитель именно его услуг. Потому что мне, наверное, как никому, тема наличия и отсутствия рейтинга близка и понятна. Объясню, почему. Сначала с данности. 

Первая данность. На прошлой неделе портал "Банки.ру" опубликовал стремление Центрального банка России сделать сравнительную шкалу оценок рейтинговых агентств российских местных аккредитованных с иностранными. Такая попытка уже была сделана прежним регулятором - Минфином. Работала она? Нет, не работала, несмотря на то, что Moody's, Standard&Poor's, Fitch стояли в одном ряду с "Эксперт РА" и другими, там буковки только были разные, но она нигде не работала, даже в государственном банке, Внешэкономбанк, который размещает средства свои в ценных бумагах эмитентов российских, котирующихся на бирже. Тем не менее, он начинает разговаривать только с БББ минус рейтингового агентства Standard&Poor's, не говоря уже о том, что лица ответственных людей при упоминании, а что, вот есть рейтинг "Эксперт РА", оно кривится. 

Вторая данность. Значит, первая данность, мысль революционная у ЦБ, чтобы сделать это работающей на прошлой неделе. Неделей ранее Дмитрий Анатольевич Медведев сказал, что деньги Фонда национального благосостояния, забронированные для поддержки малого и среднего предпринимательства, должны храниться только в тех банках, которые имеют рейтинги международных агентств, причем, высокие рейтинги. Опять же, от лица исполнительной власти никакого упоминания о российских рейтингах не идет. 

Теперь данность третья. Облигационный конгресс Cbonds в Питере, крупнейший сбор эмитентов и организаторов напоминал два замкнутых кружка. Первый кружок - 4 банка, которые являются ведущими лидерами по выпуску облигаций, впору им мячик катать между собой, и все остальные как просители, шли к ним с протянутой рукой, а им можно было повесить на доске как раз те вопросы, которые, которые Павел и говорит. Есть ли у вас включение в ломбардный список и есть ли у вас рейтинг 2 Б плюс от международного агентства. Если нет, вы не имеете право на какую-либо вообще интересную историю. 

Что происходит с рейтингом нашим и для чего, и вы говорите, рефинансирование? Можно ли РЕПО делать, о чем говорят. Поверьте мне, вот я выпустил два выпуска облигаций с рейтингом от Павла "А плюс", это единственное пока, куда он нужен рейтинг от российских агентств, для того, чтобы выпустить облигации. Они котируются на бирже. Я никуда не могу с ними пойти. Даже в 600-й, в 1000-й банк по рейтингу Российской Федерации, где специалисты ... менеджмента в слове Fitch будут делать три ошибки, что по кириллице, что по латинице, они никогда в жизни этого не знали, они будут вам задавать те же самые два сакраментальных вопроса - участвуют ли ваши бумаги и ваша компания в ломбардном списке ЦБ и допущены ли вы к аукционам, и так далее, и так далее. Всё. Надо повышать их рейтинг. И от того, что ЦБ делает сравнительную характеристику, никакой роли не сыграет, потому что сравнительная характеристика в отличие от норматива N1, N6, N10 не является обязательной для того, чтобы банки ее выполняли, и чтобы они отчитывались, что мы теперь смотрим на этот же рейтинг "Эксперт РА" также как рейтинг Фитча. Этого никогда не будет. Где он будет? Нужно разработать четкие нормативы, что если у компании (банка), страхового, ещё кого-то, ещё кого-то есть рейтинг А 2 плюс А, например, А плюс, есть какие-то нормативы, которые есть, они автоматически допускаются в ломбардный список. Автоматически. Вы смеетесь? Почему допущено 26 банков? Сделайте такую же историю для микрофинансовых организаций. Сегодня коэффициент ликвидности 5, сделайте коэффициент ликвидности для них 10, сделайте для них обязательное, например, присутствие, что будет 100 миллионов долларов активов, сделайте обязательным наличие минимального уставного капитала. Почему вы смеетесь? А иначе вы ничего не добьетесь. 



. Я просто коротко сразу отвечу. Помните, облигации "Мечел", который был в ломбардном списке, ... коэффициент ноль. Поэтому я просто да... 

Бернштам Е.С. Ещё раз. Надо сделать нормативы, которые... 


. Понравится ли это Центральному банку ваше предложение.

Бернштам Е.С. Мое предложение нравится, и когда мы с Анатолием Геннадьевичем были на встрече у госпожи Набиуллиной, первой встрече по этому рынку, и когда я ей это открыто говорил, вот с ее стороны было одобрение, только надо правильно подобрать нормативы и правильно надо подобрать какие-либо правила. Пусть не одни микрофинансовая организация им не соответствует, но надо, чтобы правило игры престижности рейтингового агентства было, и чтобы была возможность использовать рейтинг нашего агентства российского. Это первая история.

Вторая история. То же самое касается коллекторских агентств. Есть в мире общепризнанный рейтинг  Сервисер. Вы говорите, ... в коллекторских агентствах, Олег говорил о Законе "О потребкредите", рынок коллекторских агентств закрыт, рынков коллекторских агентств никто не знает и никто не может в нем разобраться. 

Я с Павлом веду дискуссию уже два года: сделайте рейтинг компании Сервисер, то, как это делает Мудис, например, в Турции. 

Компании коллекторского плана для того, чтобы получить это и сдать его обязательным, что банки имеют право передавать свою задолженность и продавать только тем агентствам, которые имеют этот рейтинг. Это экономическая мера. 

Для того, чтобы получить этот рейтинг все коллекторские агентства раскроют свой баланс, раскроют свои авуары и раскроют свои активы, и раскроют свои пассивы, рынок станет прозрачным, он сможет их оценивать, присваивать каждому шкалу, вот это реальные меры. А для чего нужно рефинансирование? Чтобы денежку иметь, это же ответ, извините меня, на банальности.



. Извини. А как доверять рейтингу? А рейтинг можно купить, да, может быть такая ситуация?

Бернштам Е.С. Но Павел правильно сказал, для того, чтобы доверять можно Fitch доверять или ..., там работают те же самые люди, что у них, это то же самое, как работают люди сегодня в ..., а завтра они работают в ... те же самые люди, человеческий фактор, для этого нужны какие-то критерии оценки. Критерии оценки есть.



. Полиграф.

Бернштам Е.С. Что?



. Полиграф.

Бернштам Е.С. Это уже отношение регулятора к агентству.

Председательствующий. Что?



. Можно одну идею...?

Председательствующий. Бернштам там вот выступил, а нам нужны вопросы. Есть вопросы к докладчику? Да, пожалуйста.

Ветрова А. У меня вопрос, можно я буквально 30 секунд, как раз заканчивая тему рейтинговых агентств.

Председательствующий. Представляться прошу.

Ветрова А. Ветрова Алина - вице-президент Ассоциации региональных банков. Вопрос, какого рода. 

Вот в настоящий момент ипотечные ценные бумаги рейтенгуют только ЭС ЭН ПИ в Росси, ни Мудис, ни Fitch бумаги не рейтингуют. Кто мешает российским рейтинговым агентствам, например, поговорить ..., как основном двигателе? И что после этого?



. Вот мы уже говорили тут.



. ...процедуру оценки ипотечного...

Ветрова А. То есть будут...



. Во-первых, считает не ЭС ЭН ПИ, а Мудис только.

Ветрова А. Извините, Мудис, да, я ошиблась.



. Все остальные международные агентства сами сняли с себя эти полномочия.

Ветрова А. А почему?



. Кому и почему нужна потребность в их оценке?

Ветрова А. Потребность в их оценке нужна АИЖК, как ни странно, как основному двигателю покупки бумаг.



. Нет, это нужно не АИЖК, это нужно Центральному банку.

Ветрова А. АИЖК изначально.



. А АИЖК прекрасно свою технологию делает, оно принесло ее в Центральный банк и Центральный банк сказал: да, нас устраивает, как вы считаете, у вас есть хороший опыт ..., они даже Мудису не доверяют в этом плане. Они доверяют только технологам из АИЖК. У нас таких технологов нет. Их нет у ЭС ЭН ПИ, их нет у Fitch, и не будет никогда.

Ветров А. То есть это безнадежно.



. Стерикова все знаете, да, Виктор Николаевич.



. Ну, мы с ними как бы общаемся уже по этому поводу года два, наверное, и...



. А Мудис там считает только по той причине и Мудис это допускает, потому что Мудис сам рейтингует АИЖК, поэтому все процессы, которые там происходят внутри, только он может знать и только ему могут доверять. 

Ветрова А. Ну, то есть, даже если высоколиквидный и высоконадежный инструмент не допускает, понятный, в общем-то, для инвесторов, не допускает российские агентства, то о чем говорить.



. Нет, смотрите, там есть тема, связанная с младшим траншем, их можно и нужно допустить рейтинговать, но технология по оценке малых траншев, во-первых, она очень сложная, во-вторых, она базируется на всего лишь, там, не знаю, пяти, наверное, выпусках, которые сделал за все это время АИЖК, это очень малый объем при огромном количестве вот этого оценки сервиса, оценки всех тех банков мелких, которые входят и участвуют в процессе. Это очень сложная система и ее можно построить, но на это очень времени, мы два года не смогли ее сделать, мы вот с Павлом потратили очень много времени, и АИЖК потратило на нас очень много времени. Пока мы находимся с ними в тупике.

В конце концов, АИЖК сказало: мы пойдем в ЦБ и дадим нашу технологию. Мы говорим: да, пожалуйста, а что будет дальше. А они говорят: а дальше мы ... агентства, которые будут по этой технологии считать. Там окажутся же и российские агентства, то есть решение этой проблемы есть, но мы вот погрузиться сейчас в нее не готовы, у нас нет таких детализированных ипотечников, которые могут знать вот систему. Это надо, ну, по сути, перекупать там сотрудников "Дельта-банка", кто давно этим занимается, выдает кредиты.



. Покупайте.



. Ну, сделаем, если... Ну, просто пока эти затраты, мы же...

Ветрова А. Ну, вот реально прорыв бы был.



. Поругался с ВТБ, а потом может дальше работать. 
Председательствующий. Пожалуйста, ещё вопросы. Да. Вячеслав Иванович Бармин.

Бармин В.И. Вячеслав Бармин, Эргобанк.

Павел, у меня вопрос по докладу, избыточная ликвидность там где-то и нормативы Н-2, Н-3 показывал за два года, а в динамике там лет за 10. Если так посмотреть, то откуда там Н-2 высокий стал у банков, запредельный просто. У нас там, допустим, превышает, как правило, 100 процентов при норме 15. А эта ситуация началась там лет 10 назад, когда у банков встали проблемы с размещением валюты. Валютных заёмщиков всё меньше и меньше, а в этом году, наверное, вообще никто брать не будет. Соответственно валюта растёт, а так как избыточно, вот Н-2 и увеличивается.

Более того, опять же за счёт того, что валюты много и избыточная ликвидность у многих банков по операциям валютный ..., то есть у тебя норматив фактически там задваивается, улучшается. Ты размещаешь рубли, берёшь валюту, валюта у тебя идёт не только там в Н-3, но и в Н-2, остаток по корсчёту. То есть за счёт этого и завышенная избыточная ликвидность по нормативам. Это первый вопрос, и согласен с такой, делали поправку ли вы на вот операции валютный ..., считали ли такой. Ты сделал там поправку на 20 процентов по вкладам, а вот по операциям валютный ...

А второй вопрос по структуре ломбардного списка. Вот там не было приведено на какую это дату, текущая ли дата.

Самиев П. Это на 1 января этого года.

Бармин В.И. На 1 января, да? А в прошлом году, после того как 383-П, там с 1 февраля перешли, повышенные у нас стали резервы, резко увеличили мы по облигациям с низким, с высоким риском. Всё это уменьшило наши возможности, банков, я говорю, по покупке данных облигаций и соответственно создало проблемы, как я думаю, как минимум с доходностью этих облигаций у тех банков, которые им эмитировали. А второе, и с размещением, и мы сейчас видим, да, там банковские облигации и 12, и 14 годовых на рынке можно найти.

Сейчас планируется к выходу, как вчера ... заявил, что в этом году планируется уже о порядке расчёта показателя краткосрочной ликвидности по "Базелю-3", с которым банки вообще практически не знакомы. И если его введут в этом году, а там не все далеко активы идут в ликвидность, считаются, по тем же облигациям это только низкий риск и госбумаги, спрос на облигации ещё уменьшится. И у этих же банков, которые фондировались на рынке облигаций, возникнут ещё большие проблемы с ликвидностью.

На мой взгляд, вот в этом году в "Базель-3" по ликвидности лучше не вводить. То есть весь мир если ориентируется на 2018 год, у нас раньше звучало, что это будет 2015-й, и вдруг Банк России сам объявляет, что в этом году ожидаются проблемы с ликвидностью, да, с ней будет хуже, чем в прошлом году, и вводить "Базель-3"...

                      . В этом году, по-моему, как расчётный только.

Самиев П. Как индикатор. Но всё равно уже осталось меньше года.

На первый вопрос отвечу, что мы такую корректировку не делали, и интересно было бы посмотреть именно то, что в периоды, когда относительно спокойная ситуация на межбанке, то Н-2, Н-3 гораздо меньше запас, по сравнению с минимальным. А вот когда такой пик нервозности, он гораздо выше. Собственно сейчас он достиг опять исторического максимума на последние даты в среднем. А вот это было интересно посмотреть, прежде всего. А вот такую корректировку мы не делали.

Председательствующий. Виктор Николаевич Четвериков.

Четвериков В.Н. Я представлюсь, Четвериков Виктор Николаевич, Национальное рейтинговое агентство.

Вы знаете, много здесь обсуждали, спасибо Павлу за доклад. Мы действительно очень много делаем, вы даже не представляете, сколько мы делаем для того, чтобы нас признали, увидели, заметили, и хотя бы иметь какую-то обратную связь. Сначала пытались получить её от прошлого регулятора, который там никак не выходил и не задавал даже вопрос, если его что-то интересовало. Теперь такая же молчанка со стороны пока ещё Центрального банка, хотя KPI мы им написали все, которые по отрасли есть. Правда, тоже результат, я так понимаю, пока молчаливый.

Вы знаете, самая большая проблема в том, что нам не доверяют. У нас вот в России всегда так: ничему не доверяют, но пытаются драть три шкуры. Мне кажется, надо начинать с определённого доверия, и это доверие, как раз вот ломбардный список, почему вокруг него очень много бьётся, потому что действительно, и сказал коллега, что на самом деле, если будет "Базель" введён, то ведь основным источником, куда можно инвестировать средства, останется только ломбардный список.  До конца 2014 года он навряд ли увеличится. К сожалению, сейчас уже, по состоянию с выпусками, Центральный банк не заинтересован в увеличении ломбардного списка. Он это не скрывает. То есть, расширять список ликвидных активов и появляться на нашем рынке такие замечательны эмитенты а-ля Газпром и ЛУКОЙЛ, их не будет в ближайшее время, мы должны это понимать. 

Поэтому если сейчас не предпринять меры для того, чтобы каким-то образом повлиять на расширение ломбардного списка, может быть, появление там нескольких уровней ломбардного списка, может случится так, что после вступления с 2015 года Базеля, фактически, облигационный рынок умрёт в очередной раз в России, это факт.

Теперь, что касается, просто Бернштам ушёл, он как-то не очень верит в ту силу той шкалы сопоставления, которая с большим трудом была принята в Минфине. Это не так. Мы сейчас пытаем донести до Центрального банка, чтобы то, что было наработано хотя бы сейчас в Минфине в своё время, он хотя бы это принял, акцептовал. И, самое главное, акцептовал хотя бы ту шкалу сопоставления, с которой мы начинали, потому что это основа. Если он это примет как бы к исполнению и скажет, что, да, эта шкала есть, она существует, она размещена на сайте Минфина и ей реально можно пользоваться, он является ключевой хоть какой-то оценкой для сравнения российских международных агентств, только тогда можно идти дальше и говорить, что, да, ребята, это есть, но вот, извините, смотрите, по соотношению ломбардный список. Пожалуйста, первый пример. Международные оценки есть, берите по сопоставимости российские и используйте.

Да, эта шкала требует, возможно, пересмотра. Да, там она устарела, она не обновлялась за последнее время, но от чего-то надо отталкиваться. И я с ним абсолютно не согласен. Мне кажется, по шкале сопоставления - это то, за что просто можно подцепить вот так вот, грубо говоря, Центральный банк в этой работе.

А так, работа идёт. Если вы нас будете поддерживать и помогать... Кстати, хорошим этапом работы стало то, что мы не дали с 1 января 2014 года, благодаря нашим совместным усилиям и крупных банков на бирже пересмотреть условия котировального списка, где хотели изменить, по нашему агентству говорю, с 3Б плюс, уровень, до 2 минуса. Это пересмотр на целых несколько рейтинговых уровней. То есть, подвести эмитенты... Мы не можем пересмотреть эмитенты. У нас есть нормальные эмитенты с таким уровнем рейтинга. Дать, им присвоить просто так 2 минус, потому что биржа решила пересмотреть риски, мы не можем. Поэтому это было отложено до 2015 года.

То, есть, видите, работа, на самом деле, идёт. Бороться с этим каким-то образом можно. Хотя, например, международные банки, включая там, не могу не назвать банк "Раффайзен", активно противодействовали этому. И считали, кстати, что должны быть только международные рейтинги в этих планках. Российские вообще надо убрать. Это значит, вот та часть эмитентов, которая была у Павла в презентации, и которые ещё там тоже не отражены, их реально больше, - это, значит, они просто, фактически, выпадают, ещё убираются из ликвидности, из ликвидного рынка. Вот, что сейчас происходит.

Я не знаю, кто готовит, тут обвинять всех в массовом заговоре или какие-то круги, не стоит, наверное. Но то, что реально идёт какая-то борьба с внутренним рынком и ликвидностью, да, это какое-то просто безумие. Иногда просто посмотришь и думаешь: сами себя просто своими руками хороним. Смешно просто, поэтому вы помогайте нам в нашей борьбе. Я вас уверяю, мы теперь стали тоже работать. Мы, возможно, создадим или не создадим саморегулируюмую организацию в нашей отрасли и, пожалуйста, будем вас приглашать всех, участвуйте в работе, поддерживайте. Спасибо.



. Я представляю информационное агентство АКМ и рейтинговое агентство АКМ, являюсь заместителем генерального директора.

Могу просто в дополнение, что сказать. Дело в том, что мы с экспертом РА и НРА давно достаточно занимаемся и также темой рейтинговая федеральных и муниципальных объектов.

Да, тема очень актуальная, она очень наглядная, на самом деле. Потому что с 2005 года мы работу эту ведём и рынок менялся, для нас, по крайней мере. Потому что нам сперва удалось привлечь внимание этих субъектов, и мы долгое время с ними работали, рейтинговали.  После этого было понятно, что Банк России не собирается включать наши оценки в ломбардный список по этим облигациям, по этим бумагам и регионы стали потихонечку отказываться от взаимодействия с национальными рейтинговыми агентствами. Но это не значит, что наша работа она хуже или каким-то образом отличается от международной. Конечно, да, отличия есть, методики отличаются, но если... Мы сделали как бы справку, я потом тоже передам эту справку, то есть очень всё наглядно. Примерно, порядка 60 субъектов Федерации, они рейтингуются. В основном, рейтингуются в международных рейтинговых агентствах. То есть, если сравнивать... Я вчера сидела долго статистику смотрела, то есть все очень как бы, да, 97 сделок было за последние 4 года по госконтрактам, из них только 12 это были национальные рейтинговые агентства, а это в 7 раз отличается, да, как бы разница есть в 7 раз, а соответственно по сумме сделок отличие в 30 раз, то есть в 30 раз переплата идет по деньгам. Причем понятно, что все регионы, они все разные, разумеется, как кому-то важна именно международная шкала или международная оценка, но для кого-то это совсем нет необходимости в этом, и для кого-то это...



. В итоге.



. В итоге. Поэтому он так визжит. То есть средняя вот как бы, мы выводили суммы, средняя цена сделки по международным рейтинговым агентствам это 650 тысяч рублей, по российским 290.

Председательствующий. Рублей или долларов?



. Рублей, конечно, да. И я просто, мы работаем с регионами, да.



. Что-то дешево.



. Ну, вот такие у нас...

Председательствующий. Доверие сразу же падает.



. Там проблема еще в том, что во многих тендерах просто записаны условия ... по шкале Мудис.

Председательствующий. Уважаемые друзья. Я понимаю. Значит, вы агитируете за национальные рейтинговые агентства, мы это понимаем.



. Мы агитируем за справедливость.



. За равноправие.



. Да, за равноправие.

Председательствующий. Согласен.



. То есть необходимости кого-то выделять или кого-то принижать.

Председательствующий. Но надо доказать, что вы равноправны просто, что вы имеете право на равноправие.



. По поводу, кстати, качества работы, вот опять же мы сделали там сравнительную шкалу...

Председательствующий. Все, дадите бумагу, договорились.



. Да, дам обязательно. И вы посмотрите, что, например, как бы очень не сильные, скажем так, субъекты Федерации имеют наивысшую шкалу международных рейтинговых агентств. Даже по самой простой методике оценки работоспособности регионов видно, что это быть просто не может, то есть на самом деле вопрос еще, насколько это.

Председательствующий. Хорошо. Спасибо. Идея понятна. Значит, я знаю, вот Швецову здесь в этом же кабинете задавали вопросы, он курирует эту тему, и он сторонник того, чтобы национальные рейтинговые агентства включать в рынок. И наша общая задача просто обосновать, что вы достойны включения в рынок. Вот давайте вместе эту работу проводить.

У меня вопрос к Олегу Михайловичу по поводу секьюритизации. Вы сказали, что можно секьюритизировать все, что угодно, да, все требования, которые с 1 июля. Я смотрю, вот у вас же в презентации здесь написано: "Выпуск облигаций, обеспеченных залогов, прав требований, перечень которых установлен Банком России", то есть Банк России этот процесс будет все равно регулировать, не все требования.

Иванов О.М. Ну, там, да. Там денежные требования можно всегда, а можно еще всякие хитрые уже по тому списку, который ЦБ устанавливает, там такой двойной подход.

Председательствующий. То есть можно проводить секьюритизацию без ЦБ с 1 июня?

Иванов О.М. Ну, да, мы же можем сделать, да, по кредитам денежные требования мы же можем взять и выпустить какие-нибудь бумаги обеспеченные, например, потребкредитами, потом упаковать эти бумаги, это будут обычные облигации и выпустить на них еще одни бумаги, будет рейтинг секьюритизации. Потом третий раз повторить, в принципе, новый закон это позволяет сделать, если кому-то это потребуется, я вот это только.

Председательствующий. Понятно. Но их не разместишь нигде?

Иванов О.М. Ну, да. Дай бог сначала первую секьюритизацию разместить.

Председательствующий. Понятно. Вопросы. Вячеслав Иванович, да, или выступление?



В.И. Нет, вопрос, а выступление потом еще, если дадите.

Председательствующий. Пожалуйста.



В.И. Вопрос к Олегу как раз вот по докладу. Очень вкратце вы прошлись по очень важной теме, затронули ее только - это по залогам при межбанковском кредитовании, если тема встречи нашей сегодняшней - это ликвидность, как раз эта проблема больше всего сейчас подрывает рынок межбанковского кредитования и не только кредитования, но и операций тех же валютный свопы на межбанке и междилерской РЕПО. 

Допустим, вот по, если брать данные по торговой системе Дельта, то если в октябре прошлого года число сделок было, количество банков, вернее, 224 торговало в этой системе и объем 860 миллиардов рублей за месяц был, то в декабре он снизился до 423 миллиарда рублей, то есть в более, чем в два раза упал, а число банков 179, а в январе еще число банков снизилось, 153 банка осталось только, которые торгуют в этой системе. 

По своему банку, допустим, ну, на примере своего банка, если там до этого кризиса мы имели лимиты где-то на банке, там, примерно, 100 лимитов имели, то сейчас осталось где-то у нас лимитов на банки 25-30, и из них лимиты банкам, которым действительно нужны деньги, то есть на банке-заемщике, а не на банке-кредиторе, там, 5-7. То есть не полностью закрыли, но фактически там сделки стали носить единичный характер.
Председательствующий. И главная проблема правовая, риски.

Иванов О.М. После банка "Пушкино", знаете, когда уже стала проблема не только с залоговым кредитованием, когда у тебя вексель под залог могут отобрать после банкротства такого, АСВ этим ещё гордиться, что они сделки межбанковские разворачивают взад. Да? Вот в ... сказали. 

То есть без банков, без взыскания с банков, у них взыскание прочих активов - семь процентов, а за счёт банков они этот уровень поднимают возмещения до 30. То есть банки ещё и здоровые, которые дважды страдают.

Что с банком "Пушкино" произошло там? На 2,5 миллиарда там банки попали по операциям валютный ..., то есть отдавали рубли, брали, соответственно, валюту, да? Рубли им не вернул банк "Пушкино", ещё и конкурсный управляющий требует: а теперь и валюту ещё верните. 

Ну это вот проблема как раз нашего законодательства. И пока она не будет решена, в том числе, и по ценным бумагам, залог ценных бумаг, межбанковский рынок в полном объёме не возродится.

Председательствующий. Олег, там много надо менять?

Иванов О.М. Помимо кризиса доверия...

Председательствующий. В законодательстве? Или вот эту статью, которую вы назвали, 63-ю?

Иванов О.М. Нет, менять надо немного, но согласовывать надо много, с кем.

Председательствующий. Антонов, насколько я понял, на встрече с Набиуллиной, он поддерживал эту идею, что банки не должны страдать.



. Ну это вообще нонсенс какой-то просто.

Председательствующий. Ну да ... тоже эту тему поднимал, да?

Хорошо, ещё какие вопросы? Пожалуйста.

Уткин В. Я бы что хотел сказать. Уткин Виктор, "Альфа-банк".

У нас сегодняшняя тема - это ломбардный список. Но это я, может быть, сравню, что ломбардный список - это высшая лига облигаций, да? Но есть и некое другое сообщество. Может быть, для подготовки к высшей лиге посмотреть вопрос иначе, то есть если и происходит публичное размещение облигаций, может быть, в целях защиты прав инвесторов проводить предварительное рейтингование. А уж, как говорится, стоимость и сама приведёт к нашим агентствам. 

И когда публичные размещения в массовом порядке получат рейтинги, может быть, ситуация будет меняться? Ну это в законодательстве.

Председательствующий. Ну вот вам отвечают, что сейчас все размещения практически с рейтинга.

Иванов О.М. Просто многие говорят ... ликвидность переживают. Ликвидность всегда в ломбарде, поэтому...

Председательствующий. А если нет рейтинга, видимо, и размещения не происходит.

Иванов О.М. (Микрофон отключен.) ... финансирование без проблем, но если касается рынка... А рынок сейчас... в рынок не пойдёт эмитент, потому что если он не в ломбардном списке, то банки даже боятся просто так эмитенты брать, под них же резервы надо согласованные создавать, даже с нашим рейтингом, без разницы. Сейчас эта система, она сама себя  просто как-то вот превращает в ничто ... 

Председательствующий. Да, пожалуйста.



. (Не слышно.)

Председательствующий. Ольга Беленькая.

Беленькая О. Ольга Беленькая.

Замечание по теме. Понятно желание расширить залоговую базу в связи с проблемой ликвидности и недостаточного доступа к ней со стороны средних, небольших банков. Но не хотелось бы, чтобы она решалась за счёт ухудшения качества активов, которые ЦБ будет принимать на себя в рамках ломбардного списка.

Вот я хотела напомнить, что недавнюю статью в "Ведомостях" о том, что даже сейчас при действующих правилах ЦБ оказался владельцем пакета 42 процентов акций ПИК по сделке РЕПО, что на мой взгляд, не совсем правильно и не совсем соответствует самим функциям рефинансирования и тем рыночным рискам, которые регулятор должен на себя брать.

То есть, по-видимому, здесь как-то не совсем продуманы ограничения, вообще нужно ли брать на себя риски акций, когда ЦБ берётся рефинансировать. И какой процент ... он может на себя брать, потому что, понятно, что такой пакет в рынок не может быть реализован никогда. Это оседает у ЦБ и дальше становится некоей проблемой. Если федрезерв выкупает ипотечные облигации ... и там, так сказать, он может сидеть не до погашения, то здесь можно не получить и вообще ничего в худшем случае.

Ну и что касается расширения списка за счёт национальных рейтинговых агентств. Ну, идея, может быть, и неплохая, но на мой взгляд, здесь ещё можно с осторожностью к этому подходить, потому что при всём уважении к национальным рейтинговым агентствам и при всех в действительности ошибках, которые совершили международные рейтинговые агентства, пока на рынке, действительно, ещё очень сильные различия в отношении к рейтингам тех и других агентств. 
Пытаться решить это административным путем, приравняв в целях ломбардного списка одни рейтинги к другим, ну, может быть, это не самый лучший выход с учетом того, что, так сказать, люди, верю, что не менее квалифицированные работают в национальных рейтинговых агентствах, вот тут вопрос процедур некой, может быть, сертификации процедур, которые должны происходить, вопрос репутации, которая должна действительно нарабатываться годами, но, может быть, можно как-то этот процесс ускорить и сделать более быстрым. И когда это будет решено, почему бы и нет. Но стоит ли на данном этапе?...

Председательствующий. Понятно. Спасибо, Ольга.

Мы уже к выступлениям перешли? Да, пожалуйста. Представьтесь, пожалуйста. 

Добрин Д.Г. Дмитрий Добрин, Московский индустриальный банк. 

Я бы вот хотел сказать, что в принципе вот эта таблица соответствия и допуск российских рейтинговых агентств, мы сейчас обсуждаем не только из-за того, что это им так хочется, и не только из-за того, что так хочется тем, кто этими рейтингами обладает. А, в принципе, на наш взгляд, есть к этому объективная достаточно необходимость, потому что к вопросу ликвидности, что вообще это такое. Это вот в один день, это в 30 дней или это тут более общее. Но, в принципе, на мой взгляд, это нечто более общее, потому что это характеризует каким-то образом наполненность экономики деньгами. И вот мы-то что видим вот сейчас, что в последние два года здесь всё ухудшалось, ставки, в принципе, выросли процента на два. Здесь точная статистика отсутствует, но я, например, могу, наверное, сказать, коллеги меня поправят, если я ошибаюсь, что кредиты нормальным заемщикам сейчас обходятся в горизонте до года где-то около 12 процентов годовых, а проектные кредиты свыше года - это где-то 14. И это вне зависимости практически от того, какой это банк - госбанк, или малый, или какой другой. А что это означает для реального сектора экономики, когда у нас инфляция за это время, она не выросла, она составляет у нас 6,5 процентов, и это означает дополнительный налог, по сути дела, это дополнительный налог и ничто иное, от 5 до 7 процентов. И эта ситуация плавно ухудшалась к концу этого года, прошлого года. Дальше мы ее добили банковской паникой, значит, и теперь ростом курса доллара. И самое-то главное, если бы не было последствий для экономики. Но последствия для экономики, они плохие. Нельзя сказать, что это именно из-за этого так всё произошло, но возможно же, что и из-за этого тоже. Потому что у нас ВВП в 2013 году повел себя не так, как мы хотели, а данные по январю, они уж совсем там сейчас всех обескуражили, что происходит. 

Поэтому нужно ли в экономику добавить денег? Ну, по-хорошему, наверное, нужно. Вот только вопрос - как? На самом деле деньги делают либо Центральный банк, либо коммерческие банки. Вот в случае с Центральным банком, к сожалению, другого инструмента кроме как рефинансирование, а это в нашем случае ломбардный список и 312-П, ничего другого нет, либо это коммерческие банки, но коммерческим банкам надо там подснизить бы надзорные требования. Вот это просто за рамками нашей темы, поэтому не буду сейчас на эту тему говорить. И поэтому все те предложения, которые здесь рассматриваются, безусловно, их надо, на мой взгляд, принимать, что касается ломбардного списка, и наверняка расширить этот ломбардный список нельзя по-другому, нежели как допустив в него отечественные рейтинговые агентства. Потому что прочие какие-то инструменты, на мой взгляд, они исчерпаны. 

Председательствующий. А риски, о чем Ольга говорила? 

Добрин Д. А что касается рисков, вот давайте порассуждаем. То, что там какой-то один кредит, который Центральный банк, значит, из 4,5 триллионов, один кредит к нему не вернулся, вот как этому относиться? Всё, прекратить? Ну, наверное, существуют же какие-то там определенные цифры, да, ... вот эти погрешности. Кстати, вот ваш-то пример, он мне кажется такой, не очень-то уж хороший в этом смысле, не очень-то характерный. Вот если бы там, например, какой-то эмитент облигаций с нормальным рейтингом, на нормальных, так сказать, без всяких политических там этих самых условий включенный в ломбардный список, остался у Банка России, но это давайте рассуждать. И то, я ещё раз говорю, давайте посмотрим на тот процент невозврата. Я утверждаю, что совершенно нормально можно снизить те требования, которые сейчас существуют, как к ломбардному списку, так и к 312-П. Дело в том, что по 312-П у нас сейчас там полтора триллиона, мы видели, да. Во время кризиса было три, было три триллиона. И действовало ослабленное вот это вот требование Банка России к тем кредитам, которые принимаются под рефинансирование. В частности, не было вот этого требования о каких-то там среднеотраслевых показателях деятельности. 

Какой процент невозврата у Банка России из этих 3 триллионов? Абсолютный ноль. Вот спрашивается, почему тогда не вернуться к той системе, понимаете? То есть если говорить, я ещё раз говорю про риски, на мой взгляд, тема, надуманная вовсе, потому что вся интрига - это нужны ли дополнительные деньги в экономике или нет? То есть вот это...

Председательствующий. А они не уйдут на валютный рынок?

Добрин Д. Вот-вот, не уйдут ли они на валютный рынок, понимаете? Вот и вся интрига. 

Председательствующий. А надо нам?

Добрин Д. А давайте вот проведем опрос присутствующих здесь: уйдут ли эти деньги на валютный рынок?

Председательствующий. А они скажут, что уйдут. Уйдут.

Добрин Д. Нет, вот просто вот здесь в аудитории провести опрос. Я думаю, что будет ответ однозначный.

               . Но я не соглашусь.

               . Есть же нормативы.

Добрин Д. Вот. Вот правильно. 

               . Есть же УВП, ограничения.

Добрин Д. УВП, совершенно верно.

               . А позвольте вот представителю реального сектора?

Председательствующий. По порядку давайте.

               . Но я не соглашусь. 

               . Позвольте?

Председательствующий. Представляйтесь.

                . Можно я только отвечу? 

Я не соглашусь, что риски отсутствуют, потому что то, что не было невозвратов кредитов до сих пор, не значит, что этого не будет и дальше. И в принципе вот ломбардный кредит - это некий механизм, который может реализоваться в форме риска ..., как мы уже обсуждали не раз в случае резкого падения стоимости обеспечения, в случае, если в результате этого этот актив перейдет к ЦБ и останется у него. И, на мой взгляд, этот механизм до конца пока не ясен и не продуман.

               . Давайте столкнемся и потом...

               . Уже поздно будет.

Председательствующий. Пожалуйста. Я прошу представиться.

Темяков Е. Темяков Евгений, компания "Трансаэро". 

Мне очень нравится вся дискуссия в целом, потому что я на самом деле не вижу больших противоречий между всеми участниками беседы. Все понимают, что, наверное, основная цель как Дмитрий абсолютно верно отметил, это наш с вами экономический рост, наша с вами экономика, которая нуждается в определенных условиях для дальнейшего роста, для дальнейшего развития. Среди этих условий - это, естественно, наполненность там денежными ресурсами, желательно разной срочности, желательно понятной стоимости и той стоимости, которая позволяет не только возвращать кредит, но и создавать дополнительный доход, который потом в дальнейшем будет ничем иным как собственным инвестиционным ресурсом. Мы это тоже понимаем.  

О чем там говорит господин Улюкаев? То, что у нас нет в экономике собственного инвестиционного ресурса, потому что нет собственного финансового результата, потому что ставки там 12, 14, потому что нет наполненности, нет условий. Мне кажется, что такой инструмент, как... Простите, пожалуйста, можно, да? Мне кажется, что такой инструмент, как ломбардный список и 312-й, упомянутый выше, и это тут прозвучало, это единственный инструмент на самом деле между регулятором и денежным миром и реальным сектором. Потому что все остальные инструменты рефинансирования, в том числе, как вам известно, резервы, прочие нормативные вещи, которые ЦБ может использовать, работая с банками, вот как раз все прочие инструменты краткосрочного финансирования, я не знаю там, вот это как раз вопрос валютного рынка. Потому что совершенно очевидно, что деньги будут там, где легко и много можно заработать.

В части реального сектора здесь совершенно другая история. Потому что мы привлекаем ресурс надолго, мы управляем своими валютными рисками по-другому, и бизнес, он не будет переключаться на валютные спекуляции ровно потому, что он в этом не занимается, у нас в этом нет компетенции соответствующей, как у участников финансового рынка. И как раз вот данный риск здесь, на мой взгляд, минимален. 

Председательствующий. Но статистика говорит о том, что сейчас компании увеличивают свою валютную позицию, а это...

Темяков Е. Это население увеличило. Вопрос: а почему это произошло? 

Председательствующий. Не в инвестиции деньги идут, а на валютный рынок.

Темяков Е. Я не соглашусь.

Председательствующий. Статистика говорит.

Темяков Е. Хорошо, я всё равно не соглашусь. Я не спорю, вы можете привести статистику по банкам, вы можете вспомнить историю. Вы вспомните историю, например, 1996 года, когда ЦБ занимался тем, что строил кривую ликвидности хотя бы на несколько лет с помощью долгового рынка, ожидая, что после этого деньги пойдут в реальный сектор. Потому что банки поймут, хотя бы какой уровень процентных ставок может быть имплементирован на конкретных кредитах в коммерческий сектор. Этого же не произошло? Не произошло. О чём вы спорите? Всё было на валюте, всё было на ГКО. Поэтому вопрос здесь, скорее, к банковскому сектору, чем, нежели, к коммерческому.

Вопрос не в этом. Мне хотелось бы, чтобы сейчас мы разделили две вещи. Первая позиция - это то, что в национальной системе, финансовой системе, в системе движения денежных средств и рефинансирования, системе рефинансирования участвовали российские рейтинговые агентства, как плюс. Ни как вместо, а как плюс. И я, честно говоря, не понимаю, чему это может противоречить. Ну вообще ни разу, ни со стороны инвестора, который остаётся с правом выбора, кому на кого смотреть и какое решение принимать, ни со стороны Центрального банка, у которого остаётся масса инструментов для того, чтобы сделать коэффициент определённый на рейтинги, или шкалу соответствующим образом построить, или ввести коэффициенты дисконтирования, ни со стороны корпоративного сектора, потому что для совершенно очевидно, есть... причём я от всех говорю, не конкретно про "Трансаэро", 23 год живём без этого и нормально, но в целом ситуация ровно такая.

И второй момент, я просто закончу, - это то, что касается конкретно риска. Потому что одна ведь - это структурная, другая вещь - это оценочно-рисковая. Здесь можно работать бесконечно много, нужно работать бесконечно много, но здесь другая система координат. Если мы говорим, как совершенно Дима заметил опять же, там есть один кредит непогашенный на 100 - это одна ..., если есть 20 из 30, то другая. Но это другая вещь. С этим надо работать. С первой частью, структурной, абсолютно поддерживаю.

Председательствующий. Понятно. Я уже озвучил это, но абсолютно поддерживаю, что надо вовлекать наши национальные агентства в этот процесс. Надо только обеспечить доверие к агентствам и чем больше их будет работать на рынке, значит, больше конкуренции, значит, ниже цены и выше качество услуг. В этом плане у нас нет проблем.

Толщин К. Вы позволите комментарий со стороны Банка России?

Председательствующий. Да, пожалуйста. Представьтесь.

Толщин К. Кирилл Толщин, сводный экономический департамент Центрального банка. Я представляю то подразделение, которое непосредственно занимается формированием амбарного списка.

С большим интересом и вниманием послушал и презентации наших докладчиков, и те вопросы, которые здесь обсуждались. С некоторыми тезисами мы можем согласиться, а некоторые тезисы, на наш взгляд, требуют пояснения. Потому что насколько я вижу, существует несколько превратных понятий о некоторых аспектах формирования ломбардного списка.

Павел в своей презентации сказал, что на сегодняшний день в ломбардный список включено около 70 процентов всех облигаций, которые обращаются на нашем рынке. Мы проводили аналогичные оценки. 70 процентов и 70-75 процентов - это процент, по нашим данным, процент выпусков облигаций. На те выпуски, которые включены уже в ломбардный список, приходится, по нашим данным, 95 процентов стоимости от всего российского рынка облигаций.

Лаг от увеличения возможного по состоянию на середину ноября, то есть мы взяли все бумаги, которые не включены в ломбардный список, составлял 400 с небольшим миллиардов рублей. Нужно понимать, что к этим облигациям, в случае включения в ломбардный список или в иной список обеспечения по операциям рефинансирования будут применены дисконты. А наиболее вероятные дисконты, исходя из текущей ситуации, - это 30-50 процентов. То есть, вот эти 400 миллиардов мы сразу, по большому счёту, укорачиваем в два раза. А общая возможность Банка России по увеличению ломбардного списка за счёт тех бумаг, которые у него включены, будь то при использовании рейтингов национальных агентств, будь то без использования каких-либо рейтингов, - это сумма в районе 200 миллиардов.

Председательствующий. Сколько?

Толщин К. 200 миллиардов. Но это с учётом дисконтов уже.
И без учета проверки кредитного качества конкретного эмитента, без учета анализа структуры конкретных сделок. Вот тут прозвучало предложение о том, что в ломбардный список должны автоматически включаться все облигации. На сегодняшний день решение о включении бумаги в ломбардный список принимается советом директоров по каждому выпуску. То есть Центральный банк анализирует каждый выпуск. Если есть вопросы к структуре сделки, если есть вопросы к ликвидности бумаги, если есть вопросы к эмитенту, прежде всего, это эмитент кредитной организации, ну извините, Банк России берет на себя право такую бумагу не включать в ломбардный список. Поэтому возможность, как я уже сказал, ограничена. 

Что Банк России может предпринять в целях увеличения залоговой базы? Для нас одним из возможных вариантов является изменение подходов к расчету дисконтов по тем бумагам, которые уже включены в ломбардный список. На сегодняшний день эти дисконты жестко привязаны к рейтингу эмитента, либо к рейтингу выпуска ценной бумаги, а по многим бумагам дисконт достаточно жесткий. 

Мы провели исследование, которое показало, что без ухудшения кредитных рисков Банка России, а с учетом оценки или дополнительной оценки ликвидностей бумаги мы можем за счет увеличения дисконтов дополнительно увеличить базу обеспечения по операциям рефинансирования на сумму на конец 2013 года до 300 миллиардов. То есть, как вы понимаете, просто за счет калибровки механизма расчета дисконтов мы можем дать банковской системе если не больше, чем если включить все оставшиеся выпуски ценных бумаг в ломбардных списках. 

На сегодняшний день потенциальная база обеспечения по операциям рефинансирования, я имею в виду, по сделкам РЕПО и по залоговым кредитам составляют, на 1 января 2014 года составляло 4,7 триллиона рублей. Из них 1,8 триллиона - это были не использованные банками облигации. То есть по нашим оценкам где-то 1,5-1,8 триллиона у банков есть в портфелях, это их резерв. В течение прошлого года этот показатель вот резерва варьировался в диапазоне от 1,2 до 1,6 триллиона. То есть к концу года мы даже немножко увеличили базу обеспечения. 

Что касается теперь национальных рейтинговых агентств. Я не знаю, многие ли участники обратили на это внимание или нет, но в сентябре прошлого года Банк России выпустил пресс-релиз, в котором указал на то, что в целях снижения зависимости от рейтинговых оценок начинается создание собственной системы рейтингования по примеру ряда центральных банков Европы. 

Председательствующий. То есть рейтинги ЦБ. 

Толщин К. В настоящее время эта работа в самом зародыше находится. Она длится на протяжении нескольких месяцев. А в рамках данной работы вот по созданию внутренней системы рейтингования мы, в том числе, оценивали возможность увеличения залоговой базы по 312 Положению вот за счет изменения тех среднеотраслевых показателей, о которых вы говорили. А такие резервы есть, но они всё-таки ограничены. Существенной прибавки в потенциальную базу обеспечения они не дадут, даже если мы без потери, без ухудшения кредитного качества активов проведем такую корректировку. 

На что ещё мы вот очень часто обращаем внимание и что нас очень удивляет. Мы не первый раз уже слышим, и в аудитории тоже такой тезис прозвучал о том, что многие эмитенты боятся или не хотят выходить с размещением на рынок, потому что считают, что Центральный банк будет вставлять палки в колеса, и бумагу в ломбардный список не включит. Вот за текущую неделю лично я два раза такое предположение слышал. Многие эмитенты, многие организаторы выпусков на этапе подготовки сделок по размещению бумаг обращаются напрямую в то подразделение Центрального банка, которое занимается ломбардным списком, это сводно-экономический департамент, с консультациями, с вопросами, с предложениями о том, как лучше разместить бумагу, чтобы она попала в ломбардный список. Мы охотно идем на диалог. На моей памяти, мы удовлетворили все просьбы о встречах, мы рассказываем, какие подводные камни могут ждать эмитента после размещения применительно к ломбардному списку. Многие этим активно пользуются. Но их можно, этих организаторов выпуска, можно пересчитать по пальцам, может быть, одной руки. Я бы хотел вот участников дискуссии привлечь к более активному диалогу с Банком России, особенно в части формирования ломбардного списка. Пожалуйста, можно и путём письменных обращений, и путём телефонных звонков массу вопросов просто решить и решить оперативно, в том числе снять заблуждения, которые не имеют под собой никакой почвы.                      
Председательствующий.  Да, пожалуйста.



. Скажите, а Банк России планирует рейтинговать просто все субъекты вообще Федерации, я не знаю, экономики, да, просто вот все, вот просто с чистого листа?

Толщин К. На этапе постановки задач речь шла об оценке эмитентов облигаций, об оценке корпоративных заемщиков кредитных организаций, то есть об оценке фактически тех кредитных требований, которые банки приносят в качестве обеспечения по 312-му положению ЦБ.



. Если, предположим, соответственно, мы говорим об ..., то есть о предприятии, который получает кредит в каком-то из банков, соответственно, в зависимости от наличия рейтинговой оценки он может использовать нормативы ликвидности, там залог. И в этом случае, то есть Банк России тоже будет рейтинговать это предприятие, да?

Толщин К. Это предприятие, да. Аналогичные системы действуют в Банке Франции, там несколько тысяч человек этим занимается, в Бундесбанке. Это не является нечто новым для практики проведения операции рефинансирования...



. Но с точки зрения экономики, тысяча человек, в общем, это большая достаточно структура...

Толщин К. Я не говорю, что  в Центральном банке это будет тысяча человек, но...



. Может быть, мы сейчас тему рейтинговых агентств ... отдельным обсуждением, потому что это...

Председательствующий. На самом деле... Я понимаю, что рейтинговые агентства обеспокоены таким желанием ЦБ, поворотом событий. Но давайте это отдельно обсуждать. Для меня на самом деле есть позитивный момент в этом, хотя бы если они будут устанавливаться, рейтинги кредитных организаций, то, возможно, исходя из этого, появится возможность осуществления выдачи беззалоговых кредитов, исходя из рейтинга той или иной кредитной организации. И это хороший такой момент я вижу.



. У меня вопрос к Кириллу. Я согласен, во-первых, с тем, что Дмитрий говорил по 312-П, что необходимо снизить требования к заемщикам корпоративным, которые принимаются в обеспечение. Вот ваш руководитель, в "Бору" выступал когда, привёл такие цифры, что примерно 480 банков заключили с Банком России генсоглашения по 312-П,  из них, вот сегодня Павел говорил, что 70 только получают финансирование. И опять же ваш руководитель там приводил, что...



. По моим данным, более 200.



. ...что только там порядка  15-20 банков участвуют в аукционах, которые там появились сейчас. То есть потому что требования достаточно высокие к заёмщикам, и большинству банков заложить нечего. И ещё они боятся, что им ухудшат группу по заёмщикам, если они будут закладывать. Вот у меня вопрос: не планируется ли снизить все же требования к этим корпоративным заёмщикам? А второе, нельзя ли расширить базу саму по рефинансированию и чтобы можно было и физлиц закладывать, крупных хотя бы, от 10 миллионов рублей закладными, то есть под залог которые недвижимость выдали. Вот у меня банк специализируется на крупных ипотечных ссудах, то есть мы выдаём от 10 до 120 миллионов рублей в одни руки. Ну почему вот такие кредиты не рефинансировать в ЦБ?

Толщин К. По поводу снижения требований по 312-му. Я хочу, чтобы  вы тоже понимали позицию Банка России. Очень часто Банк России, выходя, например, на проверку и оценивая кредит, который кредитная организация, условно, отнесла к первой категории качества, не может найти по месту нахождения корпоративного заёмщика, самого заёмщика. Вот в таких условиях вот просто взять и снизить требования, достаточно сложно. Но Банк России, как я уже сказал, в настоящее время у меня коллеги проводят работу по анализу возможности всё-таки снижения требований именно к показателям бухгалтерской отчётности. Банк России держит эту проблему в ... и работает над её решением.

Что касается закладных. Я не знаю, участники дискуссии слышали об этом или не слышали, по крайней мере, информация является открытой. В настоящее время Банк России совместно с АИЖК, с ИНФА работает над созданием пилотного проекта по предоставлению кредита Банка России, обеспеченного накладными. 



. Нет, не слышал.

Толщин К. По военной ипотеке, да. Военная ипотека - это первый шаг, это тот шаг, с которого мы хотим начать, и на нём хотим отработать в принципе и посмотреть, возможна ли реализация такого проекта или нет. 
Сейчас мы уже видим болевые точки проекта, от того, сможем ли мы их решить или нет будет дальнейшее...

Председательствующий. А вопрос депозитарного учета закладных у нас решен законодательно или нет?

Толщин К. НФА совместно с участниками рынка приняли стандарты депозитарного учета закладных, к которым могут присоединиться участники.

Председательствующий. То есть эта проблема решена.

Толщин К. Там, насколько я знаю, есть определенная проблема с депозитарным учетом закладных и, прежде всего, участники, которые близки к этой деятельности выдвигают предложения о введении электронной закладной. У нас пока, как я понимаю, ... актуальны для них.

Председательствующий. Хорошо. Пожалуйста, еще вопросы. Дима, ты хотел выступить. Пожалуйста.

Добрин Д. Ну, во-первых, я, естественно, как любой нормальный человек поддерживаю включение в процесс наших национальных рейтинговых агентств, тем более мне хочется, чтобы мои добрые друзья и коллеги имели интересную и высокооплачиваемую работу, не без этого, так что в их интересах. 

Поэтому опять же, как здесь предлагалось, делить вопрос на несколько частей с точки зрения рейтинговых агентств, да, безусловно. С точки зрения системы рефинансирования и насколько расширение ломбардного списка поможет вот глобально. Не поможет. А не поможет, не знаю, там, расстрою вас или наоборот вы, там, как ушедший Евгений, да, там, встанете чуть на дыбы, поскольку существующий дефицит ликвидности, структурный дефицит ликвидности, он этим не лечится. Это системная ошибка российской экономики и, собственно, ну, вот ЦБ здесь бессилен и банки здесь бессильны, то есть это на уровне всей экономики проблема.

Если бы, если завтра начнется пятипроцентный рост, я вас уверяю, наша нынешняя дискуссия забудется, как страшный сон, потому что никакой ломбардный список не нужен будет. Проблема в том, что у нас рецессия сейчас наступает и фактически она, наверное, уже неминуема и там никакие ломбардные списки не помогут.

Когда я спрашивал по поводу структурного дефицита, я действительно, когда впервые встретил это словосочетание изящное в материалах Центрального банка, мне стало интересно, что они под этим подразумевают, начал копаться. Ну, в результате у меня свое сложилось видение, я не знаю, там, ошибочное, нет, то есть по-простому так: у одного банка деньги есть, а другого нет, у одного много, у другого не хватает, и ничего в этой ситуации сделать не получается. Вот я так понял. О причинах спросил.

Причина, на мой взгляд, причина главная опять же это в российской экономике. У нас идет, у нас сейчас стагнация, скорее всего, перейдет в рецессию. 

Как происходит перераспределение денег в банковской системе. Тут банкиры сидят, вы прекрасно знаете, за счет нормального хозяйственного оборота, ваши клиенты платят, клиенты, там, ... платят клиенту "Альфа-банка", деньги переходят из одного банка в другой, он платит поставщикам там своим и все растекается, и по экономике все растекается по банкам.

 Сейчас клиентов не хватает. Вы посмотрите, насколько замедлился деловой оборот в экономике, просто на мили остаются банки, у которых клиентов нет, но с этим ничего нельзя сделать. Но вот как эти банки вытаскивать, что они могут заложить, банки, у которых нет просто клиентов нормальных? Это проблема, она не решаема системой рефинансирования, она просто не решаема. 

И, ну, не знаю, такой несколько пессимистичный взгляд, но, на мой взгляд, он реалистичный, и не надо думать, что расширение ломбардного кредита сможет догнать эту ситуацию. Не сможет догнать эту ситуацию. Мы столкнемся все равно с проблемой падения большого числа банков, поскольку нет клиентов. Если у вас нет хороших клиентов, откуда у вас может быть хороший банк.

И я, как Марк Порций Катон "Карфаген должен быть разрушен", 312-П ..., да, то есть это мое кредо, 312-П - это вот не более, чем вот такой посох, который служит подпоркой и затягивает только вот в клубок проблем и ЦБ и банки.

По поводу того, что в 2009 году там было 3 триллиона и все вернулись. Ситуация совсем другая с экономикой. В 2009 году осенью она вышла из рецессии, по весне она прошла точку минимального падения, пошел экономический рост - А. 

Б - смотрите, что было с деньгами. Раскупорили госбюджет, пошел огромный вброс денег в экономику государственных. Представитель Московского индустриального банка на другой площадке говорил: денег девать некуда, мы не знаем, куда их размещать, а люди всё несут и несут. И так будет всегда. Прошло полгода, денег не стало, соответственно, потому что экономика замедлилась, бюджет начал отсасывать деньги, всё, развернулась ситуация. Сейчас говорить о том, что завтра начнётся экономический рост и деньги польются рекой, ну вот вообще нет никаких оснований. Хуже того, посмотрите на динамику оттока капитала. 
Как здесь года два назад один безумно мною уважаемый наш коллега Валера Инюшин, который  сейчас не присутствует, он в споре с Сергеем Моисеевым сказал, что отныне и на дальнейшую перспективу динамика процентных ставок будет определять, по большому счёту, один фактор - отток капитала. Не проходит там и дня, чтобы я не вспоминал его слова, насколько он был прав. Вы посмотрите, пока у нас не прекратится отток капитала, вот эти проблемы они только будут усугубляться, и никакое расширение ломбардного списка не поможет. При этом я не говорю, что не надо решать тактические задачи, даже если мы понимаем, что мы обречены на поражение. То есть улучшить существующую систему, ну почему бы и нет. Но она изначально не способна справиться с настоящими проблемами. 

По поводу расширения денежного предложения. Это, соответственно, вторая задача рефинансирования. Её можно так оценить, как вторую задачу. Первая - это снабжение банков ликвидностью, поддержание текущего уровня ликвидности. А вторая - расширение денежного предложения. Статистика показывает, что действительно большая часть, значительная часть вот этого рефинансирования идёт на  спекулятивные операции. Но это вот против цифр, в общем, спорить достаточно глупо.

По поводу ОВП. Да, и ОВП ни один банк не нарушает, точка. Вы можете не верить себе, вы можете не верить другим банкам, вы можете не верить мне, не знаю, верите ли вы Улюкаеву или нет, который говорил, что на сентябрь 2008 года ОВП по банковской системе была 100 процентов от капитала. При этом сколько допустимый максимум по отдельному банку?


. 10.

Добрин Д. В 10 раз по системе превышал, притом, что официально, да, официально 10.



. Только, по-моему, Сбербанк был, а остальные-то не нарушали. Положительные ОВП только у Сбербанка были, потому что у других денег не было. 



. 2008-й год.
                    . Я и говорю, да, сентябрь 2008 года, ни у кого денег не было, ... простите, ...



. Когда мы залоговые начали давать? И многие на эти деньги покупали валюту.

(Идёт обсуждение.) 



. Это заблуждение. На самом деле ничего похожего нет. И когда говорили о том, что вот там сколько... большое количество денег скопилось у банков, это на самом деле не так.



. Я могу сказать, что позавчера были банкиры, в том числе представители частных банков, которые откровенно сказали: благодаря увеличению ... валютной позиции в 2008 году, мы смогли решить свои многие проблемы за счёт переоценки...



. Ну, собственно, поэтому  такая шла ползучая девальвация, дали перевернуть...



. Ну, давайте, поднимаем просто, если уж такой вопрос возникает, это можно поднять. И ОВП, она в принципе вычисляется. Это, конечно, тоже ... Мы не видим за баланс..., поэтому... Потому что в балансе было, ОВП практически только у Сбербанка была положительная в 2008 году, всё.

Председательствующий. Ну, это тема для отдельного, может быть, разговора, который не имеет своего смысла.

Будем подводить итог? Во-первых, на  мой взгляд, состоялся очень полезный разговор. Во-первых... Олег, ты не хочешь ничего в завершение сказать? Паша?



. (Не слышно.)

Председательствующий. Первое, что необходимо решить.  Есть правовая проблема, кстати, с ней и Центральный банк сталкивался, когда у него отсудили залог Межпромбанка, АСВ отсудила. И вот то, что сегодня тоже звучало, и в "Бору" об этом говорили, когда назад, скажем, отыгрываются сделки, забираются средства у кредитных организаций, залоги они теряют, значит, нам нужно быстрее, как можно быстрее подготовить законопроект. Набиуллина обещала поддержать. Поэтому, Олег, у меня просьба... Быстро это можно сделать? Отправим на заключение в ЦБ, они нам своё квалифицированное мнение скажут, подправят, научат нас, и эту проблему надо решить.

Пока Иванов на месте, или уже закон принят и уже начал реализовываться. Он командует Высшим Арбитражным Судом, он тоже поддерживал эту идею, может быть, он, так сказать, успеет это решение тоже акцептировать со стороны Высшего Арбитражного Суда. И тогда можно будет как можно быстрее его и через Государственную Думу попытаться запустить.

Многие вопросы снимутся, потому что, мне банкиры говорили, они не дают кредиты на межбанке ... под залог своих векселей, не дают под залог ликвидных ценных бумаг, потому что боятся, что сделка будет пересмотрена там после исков АСВ, и соответственно они потеряют и деньги, и залог.

Второе, по поводу 312-П. На мой взгляд, как раз закон о секьюритизации, он позволит эту тему активизировать, поскольку Центральному банку легче принимать в залог бумаги с определённым, конечно, рейтингом и с определённым риском, чем принимать в залог активы, которые надо изучать, каждый отдельно кредит, я знаю, они там изучают, только первой категории качества принимают в обеспечение. Второй, по-моему, даже не принимают, хотя формально...

                      . Принимают, но там вот эти коэффициенты...

Председательствующий. Поэтому сейчас вот надо нам активно опять же работать, с тем чтобы Центральный банк акцептировал, это в том числе и работа со стандартами, то есть чтобы Центральному банку были понятны бумаги, которые выпущены в рамках секьюритизации кредитов, например, предоставленных малому и среднему бизнесу. Тоже такая работа, в том числе и с ... рейтинговыми агентствами.

И третье, я уже перехожу к этой теме, я готов, я беру на себя миссию, но давайте вместе вот следующее заседание проведём по рейтинговым агентствам, пригласим Швецова, поскольку он курирует этот вопрос. Хорошо подготовимся, обоснуем всё. К этому времени, может быть, и шкалы переходов уже будут. Пригласим тех авторов, которые ту шкалу готовили, они живы и здоровы, в Высшей школе экономики, да. И давайте эту тему активизируем, и на следующем заседании эту тему обсудим вместе со Швецовым там, с Чистюхиным, со всей этой группой лиц.

По поводу ломбардного списка. Я вот всё-таки, понятно, кстати, я принимаю ваше приглашение, будем активно работать, тем более к нам тоже обращаются в ассоциацию организации, которые выпустили облигации и просят помочь, чтобы вы облигации включили в ломбардный список, да, это мы будем делать. Но я всё равно не думаю, что нам удастся увеличить потенциал рефинансирования кредитных организаций за счёт ломбардного списка, он не такой широкий, он довольно ограниченный.

Мы это приглашение принимаем, будем в этом направлении работать. Если рейтинги национальных рейтинговых агентств будут приниматься, это поможет. Это, скорее, даже не для расширения ломбардного списка, а для удешевления, для конкуренции на рынке просто. Это хорошо для эмитентов, они от этого выиграют только. Кто хотел бы добавить вот к тому, что было сегодня озвучено? Что необходимо ещё в резолюцию нам включить, для того чтобы наш документ был такой содержательный?

                    . Вот тоже вы говорили по поводу того, что действительно в "Базель-3" у нас в состав ликвидных активов попадают государственные облигации, а вот корпоративные облигации, даже входящие в ломбардный список, они... Нет, не попадают, вообще не попадают, а отдельно учитываются, как-то могут учитываться. То есть вообще такая дискриминация, она совсем плоха. Может быть, тоже это как-то... Да, либо включить, но, допустим, там не 100 процентов, я не знаю, 80, условно говоря, но всё-таки как-то.

Председательствующий. Я к вам обращаюсь, вот сейчас тема звучала, в связи с переходом на "Базель-3", и оценка расчёта ликвидности, новые показатели будут, и там банковские облигации, фактически переход на эти показатели, он будет сдерживать развитие выпуска банковских облигаций.

                      . Ну это идеология, там против этого, против банковских не попрёшь, наверное, потому что там...

                      . ... Центральный банк отвечал на этот вопрос...

                      . ... не бежать впереди паровоза и не внедрять это ни в этом, ни в следующем году, а в 2018-м ...

Председательствующий. Я думаю, давайте обоснование, но я полагаю, что...



. На самом деле надо просто смотреть. Может быть, какие-то там коэффициенты поставить, потому что сам по себе этот норматив, он гораздо лучше. Вот он лучше гораздо, чем, например, вот этот третий или второй. Потому что второй и третий, по большому счёту, ни о чём. Здесь тех банков, которые там погибали прошлой осенью, у них там у всех всё выполнялось. А вот этот Базель поинтереснее будет, конечно. Но там некоторые вещи, которые вообще нонсенс, например. Вот я не знаю, сейчас там вроде бы мы читали-читали, мы так и не поняли, а вот гарантии банковские, да, они все там, получается, попадают, как это называется до востребования, 100 процентов. Но уж это не глупость ли? По-моему, я не знаю, почему такое в голову могли придти, или уже ничего не понимаем. То есть там надо, конечно, ещё поработать.

Председательствующий. Елена Тимофеевна, вы ничего не хотели бы нам? Романова Елена Тимофеевна, Центральный банк, департамент денежно-кредитной политики.

Романова Е.Т. Да, да. Я представляю подразделение, которое занимается непосредственно расчётным лимитом по операции Центрального банка, и 312 лимиты наши, и РЕПО - это лимиты наши.

Собственно говоря, нас эта тема касается достаточно косвенно. А желание у меня было высказаться, когда встал вопрос о том, что такое структурный дефицит и как он формируется.

И, на самом деле, здесь я не услышала, на мой взгляд, ни одного такого мнения, которое бы совпадало с мнением Центрального банка, как мы это понимаем. Но это мы говорили об этом и неоднократно, что это не уникальное явление. Вообще, состояние структурного дефицита, оно нормально для банковского сектора.

Председательствующий. Любой страны?

Романова Е.Т. Любой страны, да. Ненормально и реже встречается состояние профицита. Например, в Норвегии там профицит - это частный случай, это редкость.

Более того, центральные банки сами специально создают небольшой дефицит ликвидности в системе. Они не вводят обязательные резервы, изымают часть ликвидности на свои счета и создают небольшой дефицит ликвидности. Это нужно, чтобы у банков была небольшая потребность занимать у Центрального банка и иметь возможность воздействовать на ставку и дальше свои функции выполнять, которые перед ним ставит законодательство. Но, действительно, масштабы дефицита у нас в системе большие и мы реально сталкиваемся с проблемами его покрытия.

Ну и понятно, с чем это связано. С тем, что мы находились долгое время в состоянии бюджетного профицита. Бюджет не занимал количество ценных бумаг надёжных и высоколиквидных, ограничено. А формирование дефицита у нас, помимо, если сравнивать с другими странами, связано ещё с тем, что у нас есть своя курсовая политика, которая имеет следствием немаленькие интервенции. Если вы посмотрите, в прошлом году интервенции составили 800 миллиардов, за полтора месяца - ещё 400 миллиардов. То есть 1 триллион 200 ушли из системы. Они должны быть покрыты. На эту ликвидность должен быть системой предоставлен залог обеспечения.

Но, возвращаясь к структурному дефициту, это, собственно, просто, чтобы понять. Банки занимают у Центрального банка. Вот когда банки занимают у Центрального банка - это, значит, в системе есть дефицит.

Как он образуется? Системе нужны наличные деньги для обслуживания. Там три фактора, очень простые, там ничего сложно нет. Первый - это наличные деньги. Их количество в обращении увеличивается. Они списываются с корсчётов банков. Банкам нужно восполнять свои корсчета, чтобы держать свои обязательные резервы. У нас каждый год - это 600 миллиардов, примерно. Вот мы на следующий год прогнозируем 500-600 миллиардов в этом году будет изъято через наличные деньги, через систему налички.

Второй фактор - это бюджет. Когда бюджет профицитный, у него увеличиваются остатки на счетах. Мы формировали фонды: Резервный фонд, Фонд национального благосостояния. Это всё уходили деньги из системы. Но тогда это не было ощутимо, потому как мы интервенировали в плюс на валютном рынке.

Сейчас бюджет близок к нейтральному. И погода его влияния незначительна, практически, несущественная. Но мы прогнозируем, вы посмотрите доклад, там верхняя граница минус 100 миллиардов за год. Это немного. Но в течение года большие суммы он может взимать. Эти суммы триллионные. Это тоже изъятие. Он на счетах, Центральный банк, забирает эти деньги, поскольку не успевает расходовать. Налоги уходят, по 300 миллиардов в месяц, расходы так быстро не формируются. Эти суммы очень приличные.

Да, мы работаем над тем, чтобы компенсировать эту позицию с помощью депозита федерального казначейства. Мы даём рекомендации федеральному казначейству. У нас в планах договориться с казначейством, чтобы они держали постоянный остаток на ЭКС, чтобы это был небольшой остаток, а все остальные деньги были в системе. Но вопросы надёжности банков там тоже стоят достаточно остро.

Есть другие позиции, которые нам позволяют регулировать ликвидность, например, деньги Пенсионного фонда. Вот вы знаете, на этой неделе Пенсионный фонд проводил, вчера, аукцион, аукцион не удался, им не удалось разместить 30 миллиардов, там 33 миллиарда было. На следующей неделе они будут пытаться по другой ставке их разместить. Это тоже позволяет компенсировать позицию расширенного правительства консолидированного бюджета относительно банковской системы. 

ВЭБ тоже как управляющая компания пенсионными деньгами, тоже размещает деньги в системе. Наличные деньги, 500-600 миллиардов, бюджет за год будет близок к нулю.

И самый большой вопрос - это интервенция. Вот уже сейчас это 400 миллиардов. 

Мы прогнозируем, что к концу года 5,4-5,9 будет валовый кредит, 5,4-5,9 валовый кредит. Сейчас он 3,7. То есть смотрите, 2,2... 1,7-2,2 должно быть покрыто вот этими нашими деньгами, нашей ликвидностью. И система должна будет предоставить что-то Центральному банку.

Председательствующий. А есть что?

Романова Е.Т. Есть. Вот мы смотрим, насколько может... вот Кирилл говорил там...

Председательствующий. Он сказал 4,7, а тут больше пяти уже будет.

Романова Е.Т. Ну потенциал... здесь могут быть нюансы, то, что включается в эти позиции. Нужно смотреть на прирост. Мы смотрим на возможности увеличения ломбардного списка тех бумаг, которые могут быть принесены...



. За прошлый год, их просто дополнить, за прошлый год ...

Романова Е.Т. Большой был просто, 1,3.



. По ломбардному списку составил... нет, 500 миллиардов. То есть разница между включёнными, погашенными, но включёнными без ... сравнивать. Ну 500 миллиардов мы дали за счёт ...

Романова Е.Т. Не знаю, наши специалисты в нашем департаменте оценивают тоже порядка 500 миллиардов на этот год. Не знаю, как там.



. ... много будет зависеть от графика  размещения.

Романова Е.Т. Но порядок цифр, понятно, что небольшой.

Председательствующий. Ну а за счёт снижения требования вы будете увеличивать ломбардный список?

Романова Е.Т. Нет, это естественные выпуски федеральных бумаг, субфедеральных бумаг, различные там активы. Получается, что оставшаяся часть должна быть профинансирована на основе других видов активов. Их два - это нерыночные активы 312-П и валюта - это SWAP. Мы, конечно, заинтересованы в том, чтобы это были не SWAP, поскольку это дороже системе обходится, по 6,5. И система тоже, я думаю, в этом заинтересована. 

Поэтому как человек, занимающийся вопросами управления ликвидностью, говорю, что да, нужны будут залоги. Дефицит будет примерно как я образовала. Поэтому надо системе работать над тем, чтобы было с чем прийти в Центральный банк. Это, конечно, 312-П будет свою роль играть.

Мы делаем аукционы ежемесячными. Вот в марте, 6 марта будет аукцион. ... утвердило лимит на этот аукцион.

Председательствующий. Это по 312-у?

Романова Е.Т. Да, по 312-у. Он будет скоро анонсирован, вы увидите его. 

Мы предлагаем им, нашему руководству посмотреть на год, сколько ежемесячно мы должны наращивать задолженность по 312-у.

Председательствующий. А это контракт... Помните, контрактные линии...

Романова Е.Т. Это связано с "Базелем-3", это другая история. Это другая история, и пока это только проект, и пока это не... С нашей точки зрения, это тоже рановато для системы такие требования вводить, особенно учитывая то, что обеспечение ограничено. И что будет в контрактной линии включено как обеспечение тоже остаётся открытым вопросом.

Ситуация, может быть, несколько будет здесь осложняться в этом году тем, что Федеральное казначейство планирует с лета начать операцию РЕПО, достаточно короткие. То есть мы ушли с рынка однодневного РЕПО, на наше место приходит Федеральное казначейство, которое будет проводить... сейчас пока не понятно, но короткие операции. У них сейчас двухнедельные, месячные - это будут более короткие операции. Вот планы такие.

Председательствующий. Аукционы насколько дешевле, чем операции постоянного действия?

Романова Е.Т. На один процентный пункт - 5,5, 6,5. Вернее как, если 312-й, то там ... 75 плюс 25 ... пунктов. 

Председательствующий. Понятно.

Скажите, а вот Павел говорит, что там 73 только банка пользуются средствами ЦБ по 312-у. На мой взгляд, больше намного?

Романова Е.Т. Я не владею этими цифрами. Я знаю, что РЕПО порядка 300 банков участвуют, 290 порядка банков. Кирилл, может, знает, нет?

Толщин К. У нас, у моего подразделения информации по контрагентам, сколько реально пришло, это вопрос к операционному подразделению. 

Председательствующий. Слава, вы пользуетесь? 



. Нет. Не пользовались.



. Вам не нужны деньги? Понятно. 



. Нет, ну на самом деле, когда мы обсуждали у Иванова этот вопрос, встала тема, что многие банки не готовятся к худшим вариантам развития событий. Они просто не готовят вот эти активы для привлечения ... 



. Надо готовить. 



. Готовитесь? Надо готовиться, да.



. Нет, мы готовим, просто не берем. 



. Но готовиться надо. 



. Я к тому, что в любой момент должны иметь возможность прийти и предъявить. 



. У нас мгновенная ликвидность, и так 20 процентов. Куда?...



. (Микрофон отключен.) А вы не думаете над тем, чтобы ограничивать аппетиты банков, вводя некий предел для ... Я вот сегодня с утра ещё раз посмотрел на список банков, и у кого сколько кредитов ЦБ в обязательствах. Там вот у ... 10 процентов от обязательств. Но есть какой-нибудь, где 93 с лишним процентов от обязательств - это кредиты ЦБ. 



. Наверное, не кредиты, а все средства. В том-то вся ... 



. Это привлеченные трансферты. 



. Это не одно и то же. 



. ... многие занимаются .... 



. (Микрофон отключен.) Вот и я о том же. То есть, это, соответственно, ... какой экономической целесообразности таких операций, кроме как для банков, которые занимаются вот этими вертушками. Они, соответственно, снимают свой процент. А если поставить планку 10 процентов от обязательств, вот 10 процентов, на мой взгляд, для корректировки позиций по ликвидности, в принципе, должно быть достаточно нормально работающему банку. И, соответственно, если вот эту планку мы ставим, опять же, я посмотрел там на 1 декабря, 4 триллионов кредиты ЦБ, ну по всем инструментам, соответственно, 800 там с копейками миллиардов ... если бы отсекли лишние ... 

Председательствующий. То есть в основном это зарубежные банки, да, занимаются? Фактически это спекуляция.



. Это спекуляция, да. 



. Вопрос, наверное, не тот, сколько там должно быть в пассивах. Вопрос в том, куда эти средства направляются. То есть если они покрывают оттоки клиентские каким-то образом, это один расклад. Если они тут же направляются на увеличение портфелей, снова выдаются или там на увеличение кредитного портфеля, бумажного портфеля, то, наверное, вот это должно Центральный банк, по идее, беспокоить. То есть он рефинансирует бесконечно, при этом банк бесконечно увеличивает вот эти активы. 



. Ну, я думаю, что здесь достаточно сложно какие-то экономические такие основания подвести под какую-то цифру конкретную. Я считаю, что, допустим, совершенно нормальная ситуация, когда в случае неравномерного распределения обеспечения среди банков, какой-то банк, имеющий обеспечение достаточное, будет выступать донором на межбанковском рынке. Я не вижу здесь оснований, чтобы такому банку, допустим, ограничивать долю в пассивах. 



. К сожалению, донором он выступать не будет, этот банк. 



. Если бы возможно было выступать донором, то не было бы такой проблемы. 



. Нет, ну почему? Речь идет о том, что вот если бы была альтернатива...



. Есть некие крупные банки, скажем так, которые имеют обеспечение триллионное, и вы ступают. 



. ... СВОП, Межбанк, и там можно, условно говоря, между ними там играть. Взял в РЕПО, отдал в Межбанк. Вот такие операции проводить. 

Председательствующий. Филипп Александрович у нас ещё тут из Центрального банка есть. Вы что-нибудь хотели бы тут нам также интересное сообщить?



Ф.А. Я бы осветил вопрос роста потенциала рефинансирования, и те инструменты, которые мы можем использовать. Действительно, на следующий год мы ожидаем некоего роста портфеля банков, в том числе, за счет приобретения выпусков новых бумаг, за счет заимствований Минфина и роста объема рынка облигаций, которые преимущественно покупаются сейчас российскими банками. Все это будет способствовать росту потенциала рефинансирования и несколько сгладят ту проблему со структурным дефицитом ликвидности, которую мы все ожидаем. 

Во-вторых, не следует забывать, что значительный объем ликвидности может быть предоставлен под операции в валютный СВОП. В конце декабря 2013 года они использовались достаточно активно. Здесь тоже есть потенциал, хотя в своих оценках я ещё не готов назвать того объема средств, который может быть предоставлен. И также сохраняется достаточный потенциал рефинансирования под положение 312П. То есть те суммы, о которых шла речь, вот этот рост структурного дефицита на 2 триллиона может быть покрыт. 

Председательствующий. А кредитов выдано там почти под 30 триллионов рублей, да. 



. (Не слышно.) 
Председательствующий. Вот 17 триллионов первая категория?



. Первая и вторая.

Председательствующий. То есть мы потенциал увеличения рефинансирования за счет 312 положения.



. Ну, естественно там есть ряд требований, накладывание которых на те активы, которые имеются у банков этот потенциал, ну, он сужает.

Председательствующий. И многим эти деньги не нужны просто, да. Половина - это Сберегательный банк.



. ...о количестве обеспечения рыночного при схеме, оно очень неравномерно распределено, то есть банки имеют обеспечение, но не имеют фактически необходимости в...

Председательствующий. Ну, да, половина сберегательных банков, Сбербанк такой.



. Сбербанк рефинансируется как раз по 212.

Председательствующий. Но он по 312 тоже рефинансируется?



. Да.



. Это я имею в виду рыночная обеспеченность.



. Но по 312, по-моему, Сбербанк тоже рефинансируется.
Председательствующий. Хорошо. Спасибо большое.

Уважаемые коллеги, значит, мы, Павел, прежде всего, подготовит проект документа, проект резолюции мы всегда готовим, он вам разошлет по адресам. Вы свои пожелания выскажете, и потом согласованный документ отправляем в Центральный банк.

Всем большое спасибо.



. А можно попросить?

Председательствующий. Да.



. Аргументацию Павла.

Председательствующий. Да, обязательно. Маша, оставь свои, возьми координаты, куда надо переправить и мы обязательно направим вам. Спасибо.                                                                                                                              

