Problemy zarzgdzania, vol. 9, nr 1 (31): 217-232
ISSN 1644-9584, © Wydziat Zarzagdzania UW

Poprzez kryzys do nowego modelu
systemu bankowego

Walerija Eduardowna Kroliwieckaja

W artykule ukazano wplyw kryzysu finansowego lat 2007-2009 na proces
koncentracji kapitalu bankowego w Rosji oraz na konsolidacje sektora ban-
kowego. Rozpatrywane sq perspektywy modyfikacji systemu bankowego Rosji
wraz z oceng proponowanych modeli jego przebudowy strukturalnej.

Wspolczesny system bankowy Rosji w sposob zasadniczy rozni si¢ od
panstwowego systemu bankowego, funkcjonujacego w warunkach gospodarki
nakazowo-rozdzielczej, gdyz stworzony zostal i funkcjonuje na podstawie
zupelnie innych zasad bazowych. Sa to:

— brak monopolu panstwowego na prowadzenie bankow,

— powstanie bankéw na podstawie dowolnej formy wlasnosci,

— hierarchicznos¢ systemu bankowego (z wyodregbnieniem Banku Central-
nego Federacji Rosyjskiej, na ktéry nalozono obowigzek emisji pieniedzy)
oraz pieni¢zno-kredytowa regulacja gospodarki,

— funkcjonowanie bankéw w warunkach konkurencji i wspoldzialania
z otoczeniem zewngtrznym,

— panstwowa regulacja funkcjonowania bankéw w polaczeniu z ich nieza-
lezno$cig w ramach nadanych im norm prawnych, uprawnien i roli spo-
teczne;j,

— przejrzysta, przewidywalna dziatalno$¢ bankow.

System bankowy Rosji jest dwupoziomowy, co wynika z rynkowego cha-
rakteru gospodarki. Pierwszy poziom systemu stanowi gidwny bank panstwa
— Bank Centralny Federacji Rosyjskiej (Bank Rosji). Drugi poziom systemu
bankowego stanowig instytucje kredytowe. Zgodnie z Ustawa Federalng
Federacji Rosyjskiej (UF FR) ,,O bankach i systemach dziatalnosci banko-
wej na terenie Federacji Rosyjskiej” za instytucje kredytowa uwaza si¢ osobe
prawna, ktorej podstawowym celem dziatalnoS$ci, prowadzonej na podstawie
specjalnego zezwolenia (licencji) Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej,
jest osigganie zysku poprzez realizacje operacji bankowych przewidzianych
prawem. W Rosji do instytucji kredytowych naleza banki komercyjne, nie-
bankowe instytucje kredytowe oraz filie i przedstawicielstwa bankow zagra-
nicznych. W rzeczywistoSci brak jest na razie na terytorium Federacji Rosyj-
skiej bankow zagranicznych, natomiast istniejg instytucje kredytowe z r6znym
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stopniem udziatu kapitatu zagranicznego, podlegajace prawu bankowemu
Rosji. Ogdlne wyobrazenie o czgSciach sktadowych systemu bankowego FR
mozna uzyska¢ na podstawie danych przytoczonych w tabeli 1.

Rodzaje instytucji

01.01.98 | 01.01.00 | 01.01.08 | 01.01.09 | 01.01.10 | 01.12.10
kredytowych

1. Instytucje kredytowe
majace prawo
(na podstawie licencji)
dokonywania operacji
bankowych — ogélem 1697 1349 1136 1108 1058 1023

Wsrdd nich:

— instytucje kredytowe
Z zagranicznym
udziatem w kapitale
zakladowym 145 133 202 221 226 225

WSréd nich:

— poszczegblne rodzaje
Instytucji Kredytowych

(IK):
1.1. banki; 1675 1315 1092 1058 1007 965
1.2. niebankowe
instytucje kredytowe 22 34 44 50 51 58

Tab. 1. Liczba instytucji kredytowych dziafajgcych na terytorium FR. Zrédfo: Opracowanie
wiasne.

Z tabeli 1 wynika, ze dominujacym typem instytucji kredytowych w Rosji
s banki. Stanowia one podstawowe ogniwo systemu bankowego Federacji
Rosyjskiej, zajmujace si¢ bezposrednig obstugg podmiotéow gospodarczych
i ludnos$ci. Zgodnie z Ustawa Federalng ,,O bankach i dzialalnoSci banko-
wej” pod pojeciem banku rozumiemy instytucje kredytowa, ktéra posiada
wylaczne prawo do realizacji nastepujacych operacji bankowych facznie:
pozyskiwanie jako wktadow srodkdw pieni¢znych osob fizycznych i prawnych;
rozmieszczanie tych Srodkéow we wiasnym imieniu oraz na wiasny koszt na
warunkach zwrotnoSci, terminowoSci i platnoSci; otwieranie i prowadzenie
rachunkéw bankowych osob fizycznych i prawnych.

Jednakze, oprocz operacji bankowych prowadzonych na zasadzie wylacz-
nosci, banki rosyjskie majg prawo do przeprowadzania takze innych ope-
racji bankowych wyszczeg6lnionych w Ustawie Federalnej ,,O bankach
i dziatalnoSci bankowej”, wsrdd ktdrych wyodrebniona jest grupa specjalnych
operacji bankowych, ktore mogg przeprowadzac wszystkie instytucje kredy-
towe (wlacznie z instytucjami niebankowymi, jesli posiadaja na to odpo-
wiednig licencje), takich jak: inkasowanie Srodkéw pieni¢znych oraz doku-
mentOw platniczo-rozliczeniowych; obstuga kasowa osOb prawnych
i fizycznych, w tym réwniez bankéw korespondencyjnych; kupno i sprzedaz
zagranicznej waluty w postaci gotowkowej i bezgotéwkowej; realizacja prze-
kazéw pieni¢znych na polecenie osob fizycznych bez otwierania rachunkow
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bankowych; pozyskiwanie w charakterze wktadoéw metali szlachetnych oraz
ich dalsze lokowanie; wydawanie gwarancji bankowych.

Istnieje ponadto grupa operacji i transakcji bankowych, ktére banki moga
przeprowadzaé na rOwni z innymi instytucjami finansowymi zgodnie z art. 5
Ustawy Federalnej FR ,,O bankach i dzialalnoSci bankowej”. Jest nig wyda-
wanie poreczen za osoby trzecie w zwigzku z ich pienigznymi zobowigza-
niami; nabywanie praw wymagalnych od osob trzecich, z nakazem ich rea-
lizacji w formie pieni¢znej (factoring); operacje leasingowe; zarzad
powierniczy Srodkami pieni¢znymi i innym majatkiem oséb prawnych i fi-
zycznych; wynajem pomieszczenh w celu przechowywania kosztownosci lub
dokumentdw (sejfing); realizacja zgodnych z ustawodawstwem FR transak-
cji z wykorzystaniem metali szlachetnych i kamieni szlachetnych. Bank, bedac
podmiotem dzialalnoSci gospodarczej, jest uprawniony do dokonywania
innych transakcji o charakterze prawnym przewidzianych w kodeksie cywil-
nym FR, tak jak kazda osoba prawna.

Niebankowe Instytucje Kredytowe (NIK) w Rosji s to instytucje majace
prawo do realizacji poszczegélnych operacji bankowych przewidzianych
w prawie. Dopuszczalng dla NIK kumulacje¢ operacji bankowych okresla
Bank Rosji. W chwili obecnej istniejg dwa rodzaje NIK: rozliczeniowe oraz
depozytowo-kredytowe.

Rozliczeniowe NIK (RNIK) zajmuja si¢ obstuga oséb prawnych, w tym
rOwniez instytucji kredytowych na rynku mi¢dzybankowym, rynku waluto-
wym, rynku papieréw wartoSciowych. Zgodnie z licencja Centralnego Banku
Federacji Rosyjskiej, ktora jest wydawana instytucji niebankowej posiada-
jacej kapitat statutowy/zaktadowy nie nizszy niz 90 milionéw rubli, rozlicze-
niowe NIK mogg przeprowadzaé nast¢pujace operacje bankowe: otwieranie
i prowadzenie rachunkéw bankowych osob fizycznych; realizacja rozliczen
na polecenie oso6b prawnych, w tym bankéw korespondencyjnych, z ich
rachunkow bankowych; udzielanie kredytow stronom rozliczen w celu dokofi-
czenia zaplaty z tytulu przeprowadzonych transakcji; kupno i sprzedaz
zagranicznej waluty w formie bezgotdwkowej; obstuga kasowa os0b praw-
nych; inkasowanie §rodkéw pienieznych, weksli, dokumentéw ptatniczych
i rozliczeniowych; realizacja przelewOw pienieznych na polecenie osob fizycz-
nych bez otwierania rachunkéw bankowych; otwieranie rachunkéw kore-
spondencyjnych w innych bankach komercyjnych, posiadajacych kategorig
inwestycyjna ,,WWW?”; prowadzenie dzialalnoSci na rynku papieréw war-
toSciowych zgodnie z art. 6 Ustawy Federalnej ,,O bankach i dziatalnoSci
bankowej”; lokowanie swoich czasowo wolnych §rodkoéw pieni¢znych w pa-
piery wartoSciowe rzadu federalnego lub Banku Rosji, badZ na rachunkach
korespondencyjnych Banku Rosji albo w udzielane kredyty.

Depozytowo-kredytowe NIK (DNIK) maja prawo do przeprowadzania
nast¢pujacych operacji bankowych w rublach, za§ w przypadku posiadania
odpowiedniej licencji — w walucie obcej: pozyskiwanie SrodkOw pieni¢znych
0sOb prawnych w postaci wktadéw terminowych; lokowanie §rodkow pozy-
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skanych w postaci wktadéw od osob prawnych we wlasnym imieniu i na

wtlasny koszt; kupno i sprzedaz wytacznie w swoim imieniu i na wtasny koszt

waluty obcej w formie bezgotéwkowej; wydawanie gwarancji bankowych.

Ponadto, DNIK ma prawo do dokonywania transakcji, dozwolonych na

podstawie art. 5 Ustawy Federalnej ,,O bankach i dzialalnoSci bankowej”.

DNIK nie majg prawa przeprowadzania innych (poza wymienionymi) ope-
racji bankowych, a takze do tworzenia za granicg instytucji-corek oraz otwie-
rania filii. Po dokfadnym zapoznaniu si¢ z operacjami bankowymi, jakie maja
prawo przeprowadza¢ DNIK, dochodzimy do wniosku, ze Bank Rosji zabrania
im przeprowadzania operacji z udzialem os6b fizycznych (za wyjatkiem doko-
nywania przelewéw pieni¢znych bez otwierania rachunku bankowego).

Wszystkie swoje operacje instytucje kredytowe przeprowadzaja na pod-
stawie licencji odpowiedniego typu, wydawanych przez Bank Rosji w chwili
tworzenia (zakltadania) instytucji, oraz w trybie rozszerzenia ich dziatalnoSci.

Zakladana instytucja kredytowa (bank) moze uzyskac trzy rodzaje licencji:
— licencja na przeprowadzanie operacji bankowych z udzialem Srodkéw

w rublach (bez prawa pozyskiwania wktadéw od oséb fizycznych),

— licencja na przeprowadzanie operacji bankowych z udziatem Srodkéw
w rublach oraz w walucie zagranicznej (bez prawa pozyskiwania wkiadow
od o0s6b fizycznych),

— licencja na pozyskiwanie wkiadow oraz lokowanie metali wartoSciowych
(mozliwo$¢ wydania takiej licencji rozpatruje Bank Centralny Federacji
Rosyjskiej wraz z dokumentami na wydanie licencji walutowej; zezwo-
lenie na prowadzenie transakcji z udziatem metali szlachetnych wydaje
Bank Centralny Federacji Rosyjskiej w uzgodnieniu z Ministerstwem
Finanséw Federacji Rosyjskiej).

Po uplywie dwodch lat od daty pafnstwowej rejestracji oraz uzyskania
pozytywnych wynikéw funkcjonowania na rynku ustug bankowych instytucje
kredytowe moga wystapi¢ o udzielenie licencji rozszerzajacej sfere ich dzia-
talnosci (na pozyskiwanie wkiadow pienigznych od oséb fizycznych w rub-
lach badZ w walucie obcej; na przeprowadzanie operacji w walucie obcej;
uzyskanie licencji generalnej: w przypadku posiadania przez instytucje kre-
dytowg licencji wszystkich rodzajow oraz kapitatu statutowego w wysokoSci
nie mniejszej niz 900 mln rubli).

Posiadanie przez rosyjskie instytucje kredytowe odpowiedniego rodzaju
licencji bankowych ilustruja dane przedstawione w tabeli 2.

Podstawowa forma organizacyjno-prawng dziatalnosci instytucji kredy-
towych jest spdtka akcyjna. Na dzien 01.01.2010 r. 66,1% instytucji kredy-
towych stanowily spoiki akeyjne, z czego 39,1% stanowily spoiki akcyjne
o otwartym sktadzie akcjonariuszy (otkrytyje akcyoniernyje obszczestwa).

Rozmieszczenie instytucji kredytowych na terenie Rosji jest dalece nie-
rownomierne. Najwigksza liczba instytucji kredytowych (56,6% na dzieh
01.01.2010 r.) byta zlokalizowana w Centralnym Okr¢gu Federalnym, z czego
50,6% instytucji znajdowalo si¢ w Moskwie i obwodzie moskiewskim. Zatem
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w tym wlasnie okregu skoncentrowana jest najwicksza czg¢$¢ aktywow sek-
tora bankowego: 69,2% w obwodzie moskiewskim i 65,1% w samej Moskwie.
Uwarunkowane jest to tym, ze okoto 80-85% przeplywow finansowych jest
dokonywanych przez Moskwe, mimo ze do 90% wartosci produkcji prze-
mysiowe] dostarczaja inne regiony.

Licencje bankowe | 01.01.1998 | 01.01.2000 | 01.01.2008 | 01.01.2009 | 01.01.2010 | 01.12.2010

Instytucje kredytowe
posiadajace licencje
(ogbélem) 1697 1349 1136 1108 1058 1023
W tym posiadajace
prawo do:

— pozyskiwania
wktadow od
ludnoci 1589 1264 906 886 849 826

— przeprowadzania
operacji w walucie
obcej 687 669 754 736 701 684

— przeprowadzania
operacji z metalami
szlachetnymi 111 152 199 203 203 208

— licencje generalne 262 242 300 298 291 285

Tab. 2. Rodzaje licencji bankowych. Zrédfo: Informacja o ewidencji i licencjonowaniu
instytucji kredytowych w odpowiednich latach, www.cbr.ru.

W ciggu ostatnich 5 lat zarysowata si¢ stabilna tendencja, iz w procesie
konsolidacji sektora bankowego, nasilajacej si¢ podczas kryzysu finansowego
lat 2007-2009, banki moskiewskie i inne duze banki otwieraja swe filie
w wielu rosyjskich regionach, a samodzielne banki regionalne przeksztatcaja
si¢ w zamiejscowe filie wigkszych bankdw rosyjskich. W ciggu ostatnich lat,
sadzac po wskaznikach makroekonomicznych funkcjonowania bankow rosyj-
skich (tabela 3), zwigkszalo si¢ znaczenie sektora bankowego w ekonomice
rosyjskiej, pomimo istniejacego negatywnego wplywu czynnikOdw zewnetrz-
nych spowodowanych kryzysem $wiatowym.

Nazwa wskaznikow 1.01.2002 | 1.01.2007 | 1.01.2008 | 1.01.2009 | 1.01.2010
Aktywa sektora bankowego 35,3 51,9 60,5 67,6 75,3
Wiasne srodki (kapital) sektora 5.1 63 8.0 9.2 11.8
bankowego
Kredyty udzielane instytucjom
niefinansowym oraz osobom 14,8 29,8 36,9 39,9 41,3
fizycznym
Wkiady osob fizycznych 7,6 14,2 15,5 14,3 19,2
Srodki pozyskane od instytucji 10,1 17,8 21,2 21,2 24,5

Tab. 3. Wskazniki makroekonomiczne sektora bankowego Federacji Rosyjskiej w ujeciu
dynamicznym (w % PKB). Zrédfo: Sprawozdanie z rozwoju sektora bankowego oraz nadzoru
bankowego za odpowiednie lata,Moskwa: Bank Centralny FR.
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Jednakze poziom rozwoju rosyjskiego narodowego systemu bankowego
daleki jest od poziomu rozwoju systemow bankowych wielu krajow Swiata.
Na przyktad na dziefi 1.01.2010 r. stosunek kapitalu bankéw do PKB w Ro-
sji wynosit 9,2%, natomiast w Wielkiej Brytanii w analogicznym okresie
wynosil on 26%, we Francji — 22%, w Niemczech — 14%. Stosunek aktywow
bankéw rosyjskich do PKB na dziefi 1.01.2009 r. wynosit 67,6%, podczas
gdy w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Francji wynosit odpowiednio 398, 317
i 281%.

Pod wzgledem skali dziatalnosci rosyjskie banki komercyjne dzielg si¢
na duze, Srednie i mate. Podstawowym wskaZnikiem okre§lajacym skale
dzialalnoSci banku jest wielkos¢ jego Srodkoéw wlasnych (kapitatu). Kryterium
to nie jest przypadkowe, gdyz wigkszo§¢ normatywdw ekonomicznych, regu-
lujacych dziatalno$¢ bankéw komercyjnych przez Bank Centralny Rosji, jest
okreSlana na podstawie wielko$ci kapitatu regulacyjnego banku. Z reguly
ustalona na t¢ lub inng chwile minimalna ilo$¢ srodkéw wiasnych (kapitat)
banku jest punktem orientacyjnym przy kwalifikowaniu danego banku do
grupy malych. Zgodnie z nowelizacja z 2010 r. Ustawy Federalnej ,,O ban-
kach i dziatalnoSci bankowe;j”, kapital (Srodki wtasne) funkcjonujacego
banku nie mogg by¢ mniejsze niz 90 mlin rubli, za§ z dniem 1.01.2012 r.
— nie mniejsze niz 180 mln rubli. Od 2010 r. nowe banki rowniez sa zakla-
dane z kapitalem nie mniejszym niz 180 mln rubli. Do duzych bankéw
analitycy zaliczajg pierwsze 200 bankow rosyjskich w rankingu Top-200,
pozostale banki sg za$§ odpowiednio klasyfikowane jako ,Srednie”.

Sektor bankowy Rosji jest wysoce skoncentrowany. Na przyktad w 2009 r.
udziat 200 najwickszych pod wzgledem wielkoSci aktywow instytucji kredy-
towych w odniesieniu do calodci aktywow sektora bankowego wynosit 93,9%
na poczatku roku i 93,7% na koniec roku, przy tym udziat 5 najwigkszych
bankéw na 1.01.2010 r. wzrést do poziomu 47,9% (w stosunku do 46,2%
na dzien 1.01.2009 r.). Udziat 200 najwigkszych pod wzgledem wielkosci
kapitatu instytucji kredytowych na dzien 1.01.2010 r. wynosit 92,9% w sto-
sunku do facznego kapitatu sektora bankowego (na dzien 1.01.2009 r. wyno-
sit on 91,7%), w tym 52,2% (49,3%) przypadato na 5 najwigkszych bankow.

Bardziej pogladowy obraz proceséw koncentracji aktywow bankowych
i kapitatu bankowego w rosyjskim sektorze bankowym dostarczaja dane
o jego klasteryzacji uzyskane przy zastosowaniu kryteriow kapitatu wiasnego,
przynaleznoSci regionalnej i wskaznikow wielkoSci — przedstawione w tabeli 4.

Obecny system bankowy Rosji na dzien 1.01.2010 r. reprezentuje ponad
tysigc instytucji kredytowych (z instytucjami niebankowymi facznie). Wsréd
nich 95% stanowia banki komercyjne, ktore pod wzgledem ksztattowania
si¢ ich kapitalu mozna podzieli¢ na 3 wielkie grupy: banki kontrolowane
przez panstwo, banki kontrolowane przez kapitat zagraniczny oraz banki
prywatne (duze, Srednie i mate). Relacje migdzy nimi na przestrzeni ostat-
nich lat, okreSlane pod wzgledem ich liczby i dwoch podstawowych para-
metrow makroekonomicznych, przedstawia tabela 1.
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Taka zmiana w sektorze bankowym Rosji uwarunkowana byta procesami
koncentracji i konsolidacji kapitatu bankowego nasilajacymi si¢ w warunkach
Swiatowego kryzysu finansowego w latach 2007-2009.

Wzrost kapitalizacji sektora bankowego w Rosji w okresie sprzed kryzysu
uwarunkowany byt: stabilng sytuacja ekonomiczng; wzrostem konkurencji
pomigdzy bankami; naciskami inwestordw wymagajacych od bankow zwigk-
szania kapitatu z uwagi na wzrost ryzyka w biznesie bankowym; dazeniem
do uniknigcia negatywnych skutkdéw procesow inflacyjnych w gospodarce
pomniejszajacych kapital bankéw, a takze wymogami Banku Rosji, petnia-
cego role regulatora dziatalno$ci bankowej, nakazujacymi funkcjonujacym
instytucjom kredytowym doprowadzenie wielkosci ich §rodkoéw wiasnych
(kapitalu) w okre$lonym terminie do minimalnego poziomu ustalonego
w odpowiednich dokumentach normatywnych. Takie wymogi Bank Rosji
zaczal stopniowo wprowadza¢ natychmiast po kryzysie bankowym 1998 r.,
potwierdzajac przestrzeganie miedzynarodowych standardéow nadzoru nad
instytucjami kredytowymi, zgodnie z dokumentami Komitetu Nadzoru Ban-
kowego! w Bazylei, a takze wprowadzajac na poziomie wymogdw norma-
tywnych postanowienn Bazylei I, okreslajacych wysoko§¢ srodkéw wiasnych
instytucji kredytowych i stopief ich bezpieczefistwa, w pOZniejszym za$
okresie — postanowien Bazylei 11 dotyczacych kalkulacji ryzyka (wyliczenia
zagrozen).

W warunkach kryzysu finansowego wymogi dotyczace zachowania,
a szczegOlnie podwyzszania kapitatu bankowego zostaly surowo zaostrzone.
Podstawowym Zrddlem przyrostu bazy kapitalowej w bankach komercyjnych
w latach 2008-2009 byly kredyty subordynowane, otrzymywane przez wiele
bankéw od Wnieszekonombanku pod zastaw lokowanych w nim na kontach
depozytowych $§rodkéw z Funduszu Narodowego Dobrobytu (Fond Nacio-
nalnogo Btagosostojanija) oraz Srodkdéw pochodzacych od innych inwesto-
row2. Kredyty te osiagnely 50% sumarycznej wartosci czynnikow wzrostu
kapitatu bankowego. Rzad Federacji Rosyjskiej w 2009 r. przyjal nowy pakiet
dokumentdw, majacy na celu podtrzymanie systemu bankowego, m.in.
Ustawe Federalng z dnia 16.07.2009 r. nr 181 ,,O wykorzystaniu pafstwo-
wych papieréw wartosciowych do podwyzszenia kapitalizacji bankow”, ktéra
przewiduje na okres 3-10 lat, poczynajac od roku 2010 r., wejScie panstwa
do sektora bankowego poprzez wniesienie majatku panstwowego do kapi-
talu statutowego bankéw na drodze wymiany obligacji pozyczki federalne;j
na uprzywilejowane akcje bankéw — spolek akeyjnych, na zasadach okre-
Slonych przez Rzad Federacji Rosyjskiej. Orientacyjna wielko$¢ emisji Obli-
gacji Pozyczki Federalnej przeznaczonej na dokapitalizowanie bedzie wyno-
sita okoto 210 miliardow rubli. Opracowano rowniez mechanizm udzielania
duzym bankom inwestycyjnym kredytow subordynowanych na okres do
30 lat, ktére beda wchodzily (w odrdéznieniu od poprzednio udzielanych
kredytéw subordynowanych) w sktad bazowego, podstawowego kapitatu
pierwszej grupy, w wysokoSci nie wigkszej niz 15% jego wielkoSci.
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Podwyzszeniu kapitalizacji systemu bankowego bedzie takze sprzyjaé
przejscie sektora bankowego Rosji z dniem 01.07.2010 r. na uproszczong
standaryzowang oceng¢ ryzyka zgodnie z Postanowieniami Bazylei 11, a wigc
takze przyjecie nowej metodologii ustalania bezpiecznego poziomu kapitatu
bankowego3.

Wszystkie dziatania Rzadu FR zmierzajace do podwyzszenia kapitaliza-
cji sektora bankowego dotycza okreslonego kregu bankdw (gidwnie two-
rzacych system bankowy oraz duzych bankéw regionalnych). Mozna o tym
sadzi¢ na podstawie wymogdw stawianych bankom ubiegajacym si¢ o pomoc
ze strony pafstwa. Tak na przykiad, aby uzyska¢ kredyt subordynowany,
ktorego na podstawie decyzji Rzadu FR udziela Wnieszekonombank, insty-
tucja kredytowa musi po pierwsze zajmowac odpowiednia pozycj¢ w rankingu
dlugoterminowej zdolnosci kredytowej, ustalong przez rosyjska lub zagra-
niczng agencj¢ rankingowa, w czasie nie krotszym niz 6 miesiecy poprze-
dzajacych ubieganie si¢ o kredyt. Po drugie za§ wymaga si¢, by udziat rosyj-
skich oséb prawnych i fizycznych w charakterze ostatnich wtascicieli
w kapitale statutowym banku-pozyczkobiorcy stanowit nie mniej niz 50%
plus jedna akcja. Po trzecie suma kredytu, o jaki ubiega si¢ bank, nie
powinna przewyzsza¢ 15% Srodkoéw wiasnych (kapitatu) pozyczkobiorcy
ustalonych na dziefi 1.10.2008 r. oraz 100% og6lnej sumy Srodkow przeka-
zanych przez akcjonariuszy banku na podwyzszenie kapitalu banku po dniu
1.10.2008 r. (w postaci subordynowanego kredytu/pozyczki lub w postaci
sum przeznaczonych na optacenie wktadu do kapitatu statutowego banku).
Po czwarte, muszg istnie¢ dane potwierdzajace znaczenie dziatalnoSci pro-
wadzonej przez bank-pozyczkobiorce na rzecz rozwoju sfery ekonomicznej
i spotecznej danego regionu. Po pigte bank-pozyczkobiorca musi przedsta-
wi¢ zobowigzanie do ulokowania otrzymanych Srodkdéw w postaci inwesty-
¢ji kredytowych udzielanych przedsigbiorstwom priorytetowych gatezi gospo-
darki, zgodnie z wykazem zatwierdzonym przez Ministerstwo Rozwoju
Ekonomicznego FR.

W 2009 r. kontynuowano proces podwyzszania kapitalizacji bankow za
posrednictwem wymienionych kredytow subordynowanych. Rzad FR oznaj-
mil o dodatkowym przeznaczeniu na ten cel sumy okofo 1000 miliardéw
rubli. Jednakze nieco si¢ zmienily, a wtaSciwie zaostrzyty warunki kredyto-
wania, gdyz do poprzednich wymogdéw dodano jeszcze wymdg dotyczacy
wielkosSci kapitatu banku ubiegajacego si¢ o taki kredyt od Wnieszekonom-
banku — powinien on wynosi¢ nie mniej niz 3,5 miliarda rubli. Wprowa-
dzone zmiany dotyczace trybu udzielania kredytow subordynowanych wyeli-
minowaly banki prywatne, banki regionalne rzeczywiScie potrzebujace
pomocy panstwowej, a wybranej grupie bankéw poczynajac od lipca 2009 r.
Whieszekonombank rozpoczat udzielanie kredytéw wedlug nowego sche-
matu — na jeden rubel zdeponowany przez akcjonariuszy banku do kapi-
tatu statutowego panstwo zobowigzato si¢ ulokowac¢ 3 ruble z budzetu
(zamiast 1 rubla, jak to bylo wcze$niej).
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Co si¢ tyczy dokapitalizowania rosyjskiego systemu bankowego poprzez
wymian¢ obligacji pozyczki federalnej na uprzywilejowane akcje bankow,
to sadzac z wymogOw stawianych bankom zglaszajacym chec uczestniczenia
w akcji podwyzszania swojej kapitalizacji na drodze lokowania uprzywilejo-
wanych akcji (wymog wysokiej pozycji w rankingu diugoterminowej zdolnosci
kredytowej, aktywa bankowe na poziomie 30 miliardow rubli, bezpieczna
wielko$¢ srodkéw wiasnych (kapitaiu), wysokos$¢ kredytu nie wicksza niz 10%
Srodkoéw wiasnych na dzien ostatniego sprawozdania), to na zwiekszenie kapi-
talu w takim trybie moga liczy¢ jedynie banki z grupy stu najwigkszych. W isto-
cie tryb ten mozna nazwaé dokapitalizacjag w z gory ustalonych granicach.

Ponadto wybidrczy jest tez system refinansowania bankdéw komercyjnych
przez Bank Rosji. Kredyty refinansowe w Rosji zawsze byly dostepne przede
wszystkim dla duzych, dokapitalizowanych, stabilnych finansowo bankow
komercyjnych. Na przyktad w okresie poprzedzajacym kryzys, na dzien
1.01.2007 r., w gronie kontrahentow Banku Rosji wSrdd korzystajacych
z plynnych kredytéw (wewnetrznych jednodniowych, overnight, lombardo-
wych) znajdowalo si¢ jedynie 20% instytucji kredytowych Rosji, z ktérych
potowa byla zaliczana do duzych instytucji kredytowych z kapitalem statu-
towym ponad 300 mln rubli. Kredyty Banku Centralnego FR udzielane na
okres 180 dni pod zastaw nierynkowych aktywow bankoéw komercyjnych
(weksli i praw wymagalnych wynikajacych z uméw kredytowych z przedsig-
biorstwami sfery produkcji materialnej) nie byly powszechnie udzielane
z kilku przyczyn: wysokich stop procentowych, braku u wigkszosci bankdw
komercyjnych* aktywow odpowiadajacych wymogom Banku Rosji itp.

Wraz z poczatkiem kryzysu §wiatowego ptynno$¢ sektora bankowego
Rosji zaczeta gwaltownie spadaé, zas mozliwosci pozyskania zewnetrznych
zrodet do prowadzenia normalnej dziatalnoSci bankowej przez banki rosyj-
skie zostaly mocno ograniczone. Dlatego Bankowi Centralnemu FR, zgod-
nie z panujaca w Swiecie praktyka, zezwolono na wydanie nowych i dosko-
nalenie poprzednio funkcjonujgcych aktéw normatywnych dotyczacych
udzielania pomocy kredytowej bankom komercyjnym, co stworzylo bardziej
efektywny mechanizm ich refinansowania w warunkach kryzysu. Jednakze,
pomimo rozszerzenia rejestru lombardowego Banku Rosji, zmiany okresow
refinansowanych kredytow, liberalizacja warunkéw udzielania kredytéw pod
zastaw nierynkowych aktywow bankowych, nie uczynifo to refinansowania
bardziej dostepnym dla zwyktych bankéw komercyjnych. Nawet przejScie
do kredytowania bankéw komercyjnych bez ustanowienia zastawu nie dopro-
wadzito do istotnego rozszerzenia kregu bankdéw uczestniczacych w systemie
refinansowania. Ogolna liczba bankow, ktore mogly skorzysta¢ z bezzasta-
wowego kredytu udzielanego przez Bank Centralny FR, nie przewyzszalta
150-160 instytucji, gdyz byla dostepna jedynie dla bankoéw znajdujacych sie
w czotéwce migdzynarodowych rankingdw zdolnoSci kredytowej. Tak wiec,
zaroOwno panstwowa polityka zwickszania kapitalizacji bankOw rosyjskich,
jak tez polityka refinansowania przez Bank Centralny FR w warunkach
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kryzysu finansowego lat 2007-2009 byly wyraZnie nastawione na udzielanie
pomocy giéwnie bankom panstwowym, na wzmocnienie ich roli w gospo-
darce i zapewnienie stabilnoSci catego systemu bankowego Rosji.

Zadanie powickszenia bankoéw realizowane w dobie kryzysu odbywato
sie rOwniez poprzez zaostrzenie wymogow stawianych podmiotom regulu-
jacym w zakresie minimalnej wielkoSci Srodkow wiasnych (kapitatu) funk-
cjonujacych bankows.

Kryzys finansowy, ktory zachwiatl podstawy finansowe szeregu bankdw
komercyjnych, jak tez wymog Banku Rosji, by banki zwigkszyly srodki wlasne
(kapital) do ustalonego przez regulatora minimalnego poziomu, przyS$pie-
szyly proces reorganizacji bankéw w postaci fuzji i polagczen. W procesie
takiej konsolidacji kapitatow rosyjskiego sektora bankowego uczestnicza
inwestorzy zardwno rodzimi, jak tez zagraniczni.

Poczynajac od roku 004, naplywowi kapitatu zagranicznego do sektora
bankowego Rosji sprzyjata m.in. liberalizacja walutowa, zwigkszenie inwe-
stycyjnej atrakcyjnosci Rosji, wzrost rosyjskiego rynku papierdéw wartoScio-
wych, a takze detalicznego rynku bankowego. Udzial nierezydentdw jako
wiascicieli kapitalu rosyjskiego systemu bankowego w okresie od 1.01.2006 r.
do 1.01.2009 r. wzrost trzykrotnie: z 9,3 do 28,5% (w samym tylko 2007 r.
z 15,9 do 25,1%). Charakterystyczna cecha wspoiczesnego etapu konsoli-
dacji i przejecia bankéw na rynku rosyjskim z udziatem kapitatlu zagranicz-
nego jest, po pierwsze, gwaltowny, wzrost nie tylko jakoSci, ale takze war-
to$ci zawieranych transakcji tego typu. Analitycy odnotowali m.in., ze
przecietny wspodiczynnik, z jakim zawierano transakcje kupna bankow rosyj-
skich pod koniec 2007 r. wynosit 2,5. Po drugie, charakterystyczng cecha
zakupu przez nierezydentow rosyjskich instytucji kredytowych jest powazne,
w przypadku Srednich bankoéw i czgsto w przypadku matych bankow, zwigk-
szenie ich kapitatu wiasnego, co w przypadku Rosji ma niemate znaczenie.
Co sig za$ tyczy typow bankow, ktore staly sie obiektami inwestowania ze
strony zagranicznych inwestoréw, nalezy odnotowac, iz byly to w skali rosyj-
skiej zarébwno banki duze, jak tez §rednie, regionalne oraz malfe.

W ten oto sposob w wyniku kryzysu finansowego i przedsigwzigtych
przez Rzad FR i Bank Rosji srodkéw antykryzysowych w celu zapewnienia
stabilnoSci systemu bankowego Rosji dominujaca pozycje na rynku ustug
bankowych zajely banki panstwowe, nastepnie banki kontrolowane przez
kapital zagraniczny, banki prywatne za$ (szczegdlnie mate i Srednie) gwal-
townie obnizyly swoja pozycje (tabela 1) pod wzgledem wskaznikow jakos-
ciowych, nadal jednak zdecydowanie przoduja pod wzgledem liczebnoSci.
Na tej podstawie wielu ekonomistdéw rosyjskich obstaje przy pomysle takiej
modernizacji systemu bankowego Rosji, by w krotkim okresie (w ciagu 5 lat)
gwaltownie zwigkszy€ liczbe duzych bankow poprzez wprowadzenie zaost-
rzonych wymogoéw dotyczacych wysokosci kapitalu wiasnego bankowo.

Nikt nie zamierza kwestionowac tezy, iz w warunkach globalizacji gospo-
darki duze banki sa bardziej konkurencyjne. Jednakze, moim zdaniem,
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zagadnienie koncentracji i centralizacji kapitatu bankowego w Rosji powinno
by¢ rozstrzygane nie w drodze nakazoéw administracyjnych, lecz poprzez stwo-
rzenie w kraju niezb¢dnych warunkéw ekonomicznych. Ponadto federacyjny
typ panstwa, jakim jest Rosja, jej przestrzen terytorialna z nierbwnomier-
nym (nieproporcjonalnym) rozmieszczeniem sit wytworczych, funkcjonuja-
cych w okreslonych typach form organizacyjno-prawnych w poszczegdlnych
regionach, wymagaja budowy systemu bankowego na zasadzie federalnego
systemu rezerw bankowych USA. Tylko w takim przypadku mozna liczy¢ na
postepujacy rozwdj gospodarki we wszystkich regionach kraju z uwzgled-
nieniem interesOw ogolnopafistwowych na poszczegélnych terytoriach, na
wzrost poziomu ustug bankowych i ich dostepnosci dla wszystkich kategorii
0sOb prawnych i fizycznych. Wtasnie przy takim modelu rosyjskiego systemu
bankowego mozliwe jest efektywne wspolistnienie bankdéw duzych, Srednich
i matych.

Tym bardziej, ze obecnie mate banki Rosji zajely swe miejsce na rynku
ustug bankowych i wykazaly swoja przewage konkurencyjna. Mate banki
w biznesie bankowym przewaznie zajmuja nisze na poziomie regionalnym,
cechuje je mozliwo$¢ i umiejetnos¢ lobbowania swoich interesow w miej-
scowych organach wtadzy. Wyr6znia dobra znajomos$¢ swojej klienteli, wtas-
ciwosci ekonomicznych swojego obwodu, regionu, co pozwala im aktywnie
uczestniczy¢ w realizacji r6znego rodzaju spoteczno-ekonomicznych projek-
tow terytorialnych, efektywnie rozwigzywaé problem udzielania kredytéw,
lokowania pozyczek itd. Banki te w sposdb bardziej wywazony podchodza
do oceny i okreSlenia stopnia ryzyka bankowego. Wyrdzniajaca cecha ich
dziatalno$ci kredytowej jest obstuga wewnetrznie zorientowanych gatezi
gospodarki, przewaznie przedsi¢biorstw malego i Sredniego biznesu, czesto
lekcewazonych przez duze banki i ich filie w réznych regionach Rosji.

Mate banki odgrywaja pozytywna rol¢ nie tylko w rozwoju drobnego
biznesu w Rosji, ktoremu nadano znaczenie priorytetowe w doktrynie gospo-
darczej rzadu, lecz takze w rozwoju bankowosci detalicznej na swoim tery-
torium; pelnia one funkcje agencji wdrazajacych na terenie swoich regionow
produkty i ustugi bankowe duzych bankéw. Ponadto uczestnicza one w re-
alizacji regionalnych programoéw rozwoju budownictwa mieszkaniowego
w jednostkach terenowych (obwdd, kraj), rolnictwa, w tym réwniez gospo-
darstw rolnych prywatnych i typu farmerskiego.

Tak wiec, w warunkach rosyjskiej rzeczywistoSci, przy stabym pokryciu
wigkszoSci terytorium kraju ustugami bankowymi, mate banki powinny mie¢
W sposOb ustawowy zagwarantowane wszelkie warunki zapewniajace funk-
cjonowanie i rozw6j. Skoro na poziomie ustawowym wprowadzono okre-
§lenie matego biznesu’?, to moim zdaniem w sposob ustawowy powinno
zosta¢ wprowadzone okreSlenie matego banku, jego parametréw i wachla-
rza przeprowadzanych operacji.

Ciekawy jest dezyderat grupy pracownikow naukowych Instytutu Eko-
nomii Rosyjskiej Akademii Nauk postulujacy stworzenie w Rosji trzypozio-
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mowego narodowego systemu bankowego8 z wykorzystaniem doswiadczen
krajowych i §wiatowych. Pierwszy poziom powinny tworzy¢ Bank Rosji oraz
Agencja Asekuracji Wktadoéw. W charakterze elementéw infrastruktury na
tym poziomie powinny funkcjonowaé: Jednolity Rejestr Zastawow, Centralne
Biuro Zarzadzania Aktywami, Centralne Biuro Historii Kredytowych oraz
Centrum Monitoringu Udzielonych Kredytéw. Drugi poziom, wediug
naukowcow z Instytutu Gospodarki Rosyjskiej Akademii Nauk, powinny
tworzy¢ w pelni panstwowe oraz na wpdl panstwowe banki, uniwersalne
i wyspecjalizowane banki komercyjne, centralne stowarzyszenia kooperacji
kredytowej. Trzeci poziom mialyby zajaé regionalne stowarzyszenia koope-
racji kredytowej, instytucje mikrofinansowe (w tym réwniez placéwki pocz-
towe, Swiadczace podstawowe ustugi finansowe, instytucje miejskiej i wiej-
skiej kooperacji kredytowej). Autorzy tego modelu proponuja przy tym
umocowanie przy kazdego typu instytucji kredytowo-finansowej Scisle okre-
Slonych rodzajow operacji bankowych, rozdzielenie praktyki ogolnopanstwo-
wego i komercyjnego kredytowania, koncentracji finansowania federalnych
i regionalnych programéw rozwoju w bankach panstwowych przy jedno-
czesnym wprowadzeniu zakazu na prowadzenie przez te banki komercyjne;j
dziatalnosci bankowe;.

Trudno jest nie zgodzi¢ si¢ z takim stanowiskiem. Obecnie na terytorium
Federacji Rosyjskiej nie istnieje specjalne ustawodawstwo, rejestrujace two-
rzenie i dzialalno$¢ operacji kredytowych z udziatem panstwa®. Najwicksze
banki pafnstwowe (Sbierbank Rosji, Wniesztorgbank, Transkreditbank,
Rossielchozbank, Rossijskij Bank Razwitija i in.) stworzone zostaly w roz-
nym czasie na podstawie badZz odrebnych ustaw federalnych, badZ na pod-
stawie rozporzadzen rzadu i innych organdéw wiadzy. Jeszcze w Strategii
rozwoju sektora bankowego w Rosji w okresie lat 2004-2007 wskazywano na
konieczno$¢ wyprowadzenia kapitatu panstwowego z tych bankéw, w ktérych
udzial panstwa stanowi ponizej 25% i nie daje prawa kierowania bankiem
przy jednoczesnym zachowaniu kapitatu w instytucjach kredytowych, ktérych
dziatalno$¢ ma strategiczne znaczenie dla realizacji zadan panstwowej poli-
tyki gospodarczej. Poszczeg6lne poczynania w tym kierunku zostaly zatrzy-
mane przez kryzys finansowy lat 2007-2009, ktéry wymusil od panstwa
powazng pomoc w podtrzymaniu bazy kapitatowej wielu bankow rosyjskich.
W ten sposdb, nastat czas samookreslenia ,,by¢ lub nie by¢” w kwestii przy-
szlej wlasnoSci panstwowej, dominujacej w sektorze bankowym Rosji.

Podzielam poglad grupy ekonomistdw, opracowujacych Strategi¢ struk-
turalnej modyfikacji finansowego systemu Rosji , iz ,banki pafnstwowe nie
maja wyraznie okreSlonej funkcji docelowej” oraz, ze ,,w przewazajacej cze-
Sci nie realizuja one funkcji instytucji wspierajacych rozwdj”, nie istnieje
tez jakikolwiek jednolity program rozwoju sektora bankéw panstwowych!0,
obnizaja one konkurencje w sektorze bankowym Rosji, poniewaz zajmuja
si¢ dziatalnoScia komercyjng przy jednoczesnej mozliwosci priorytetowego
pozyskiwania Srodkéw budzetowych zaréwno do zwigkszenia swojego kapi-
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tatu, jak tez lokowania roznorodnych Srodkéw budzetowych na kontach
bankowych, przy wykorzystaniu potencjalu administracyjnego panstwa.
W takich warunkach polityka pieni¢zno-kredytowa Banku Rosji w coraz to
mniejszym stopniu jest w stanie wplywaé na niefinansowy sektor gospo-
darkill. Wynika stad, iz powinniSmy ogranicza¢ liczbe¢ i sfere dzialalno$ci
bankéw panstwowych.

Zgodnie z pogladami cytowanych autoréw, w wyniku strukturalnej
modernizacji system bankowy Rosji powinien by¢ wielopoziomowy: po Banku
Rosji, wystepujacym w charakterze pierwszego poziomu narodowego systemu
bankowego, drugi poziom moga stanowi¢ banki federalne posiadajace licen-
cje generalng oraz wlasny kapital nie mniejszy niz 2 miliardy rubli'?, ktére
beda mogly przeprowadzac peten zakres operacji bankowych, funkcjonowaé
na calym terytorium kraju i posiada¢ dost¢p do zagranicznych rynkoéw finan-
sowych. Trzeci poziom systemu bankowego powinny stanowi¢ wszelkie pozo-
stale banki funkcjonujace na poziomie okregéw federalnych, podmiotow
federacji i osiedli (miast), wyodrgbnione w poszczeg6lne grupy (klastry).
Kazdy klaster bankow regionalnych powinny charakteryzowa¢ ograniczenia
w postaci minimalnego kapitalu wtasnego, terytorium, na ktéorym moze
otwiera¢ swoje filie, biura i oddzialy, oraz listy dozwolonych operacji ban-
kowych. Pod tym wzgledem poglady te zbiegajg si¢ z pogladami naukowcOw
z Instytutu Gospodarki Rosyjskiej Akademii Nauk. Jednakze nie okre§lono
wyraznie miejsca instytucji mikrokredytowych w takim modelu systemu
bankowego. Ponadto banki panstwowe drugiego poziomu systemu banko-
wego beda mialy prawo do przeprowadzania wszystkich operacji bankowych,
tak wigc na terytorium calego kraju banki te znéw beda poza konkurencja
prowadzi¢ dziatalno$¢ komercyjna, zamiast peini¢ role instytucji rozwoju,
co autorzy tego modelu w przesztosci krytykowali. Zatem ten model systemu
bankowego wymaga uSciSlenia, szczegdlnie jesli chodzi o funkcje bankéw
panstwowych.

Stowarzyszenie Bankéw Rosyjskich (Associacija Rossijskich Bankow —
ARB) na swoich zjazdach niejednokrotnie wskazywala, ze istniejaca w Rosji
infrastruktura bankowa nie zapewnia w niezbednej skali rozwoju ustug ban-
kowych w regionach, a powstata dysproporcja w rozmieszczeniu kapitatu
bankowego na terytorium kraju powstrzymuje rozwdj ekonomiczny regio-
noéw. ARB postuluje stworzenie nowego modelu systemu bankowego Rosji,
odpowiadajacego potrzebom podmiotéw gospodarczych w regionach. Sto-
warzyszenie uwaza, ze powinny zosta¢ opracowane programy rozwoju infra-
struktury bankowej w kazdym odrebnym regionie!3 kraju, okreslajace wyko-
rzystanie mozliwosci duzych bankoéw federalnego znaczenia oraz bankow
znaczenia regionalnego oraz tworzenie ich nowych filii, oddzialéw i innych
struktur.

Na podstawie przedstawionych rozwazan mozna wnioskowac, ze kryzys
finansowy z lat 2007-2009 oraz jego skutki dla funkcjonowania systemu
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Poprzez kryzys do nowego modelu systemu bankowego

bankowego Rosji w sposob dobitny u§wiadomily konieczno$¢ jego moder-
nizacji i przebudowy strukturalnej. Istnieje kilka wariantéw przejscia na
nowy model systemu bankowego, ktore zostaly przedstawione w artykule,
i kazdy z nich zastuguje na uwage. Wydaje si¢, ze aktywna dyskusja nad
nimi w piSmiennictwie ekonomicznym pozwoli wybra¢ lub opracowac wariant
najbardziej optymalny, opowiadajacy wspdiczesnym potrzebom gospodarki
rosyjskiej.

Informacje o autorce

Dr Kroliwieckaja Walerija Eduardowna — dr nauk ekonomicznych, docent
Katedry Pieniadza i Papierow Wartosciowych, Panstwowy Uniwersytet Ekonomii
i Finanséw w Sankt Petersburgu.

Przypisy

1 We wrzesniu 1997 r. Komitet w Bazylei opracowal podstawowe zasady efektywnego
nadzoru bankowego, ktore zostaly zaakceptowane przez migdzynarodowe srodowisko
finansowe na dorocznej Naradzie MFW oraz Banku Swiatowego w Hongkongu
w pazdzierniku 1997 r.

2 Tak na przyklad Sberbank Rosji otrzymal od Banku Rosji kredyt subordynowany
w wysokosci 500 miliardow rubli.

3 Na podstawie wytycznych, przyjetych przez Bank Rosji z dnia 13.11.2009 r. o zmia-
nie sposobu okre§lania normatywdw oraz ryzyka operacyjnego, rynkowego i kredy-
towego, a takze wielkoSci Srodkéw wiasnych banku.

4 Nie wchodzacych do grupy stu najwigkszych bankéw Rosji.

5 Nie mniej niz 90 miliardéw rubli do 1.01.2010 r. oraz 180 miliardéw rubli do 1.01.2012 r.

6 Minister finanséw A. Kudrin proponuje podniesienie owego progu do wysokosci

1 miliarda rubli, a autorzy strategii strukturalnej modernizacji systemu finansowego
Rosji do 2 miliardéw rubli.

7 Por. Ustawa Federalna ,,O rozwoju malej i Sredniej przedsigbiorczosci w Federacji
Rosyjskiej” z dnia 24 lipca 2007 r., nr FZ-209.

8 Zob. artykul z 2009 r.: System bankowy Rosji w warunkach $wiatowego kryzysu
finansowego. Biznies i banki, nr 11, s. 7-8.

9 Cho¢ proby takie byly czynione niejednokrotnie.

10 Zob. raport z 2010 r. dostgpny na stronie: www.riocenter.ru/files/Str_modern.pdf:

Strukturalna modyfikacja finansowego systemu Rosji: raport analityczny, Instytut Wspot-
czesnego Rozwoju oraz Bank Moskwy, s. 85, 87.

1 Tamze, s. 86.
12 Autorzy nie wyjasniaja, czy kapital ma pochodzi¢ wytacznie ze Srodkéw panstwowych,
czy tez z innych.

13 Lub okregu federalnego, jesli wzorowac si¢ na modelu Systemu Rezerw Federalnych
USA, ktdrego zwolennikiem jest autorka artykutu.

vol. 9, nr 1 (31), 2011 231



Walerija Eduardowna Kroliwieckaja

Bibliografia

Ustawa Federalna FR ,,0 rozwoju malej i §redniej przedsigbiorczosci w Federacji Rosyj-
skiej”, nr 209 z dnia 24.07.2007 r.

Ustawa Federalna FR ,,O dodatkowych przedsigwzigciach w celu umocnienia stabilnoSci
systemu bankowego w okresie do 31 grudnia 2011 r.”, nr 175 z dn. 27.10.2008 r.
Ustawa Federalna FR ,,O wykorzystaniu panstwowych papieréw wartosciowych w celu

podwyzszenia kapitalizacji bankéw”, nr 181 z dnia 16.07.2009 r.

Bankosckasi cucrema Poccun B yciioBusix MopoBoro ¢unancoBoro kpusuca. Mocksa.: busnec
n Oanku, 2009 r., c. 1-8 (System bankowy Rosji w warunkach swiatowego kryzysu
finansowego, Moskwa, Business i banki, 2009, s. 1-9)

CTpyKTypHasi MOfiepHH3alysi (PUHAHCOBOIT cucTeMbl Poccrn: aHAIMTUYECKUI IOKIIa]l — UHCTUTYT
coBpeMeHHOro passutusi 1 Bank Mocksbl, 2010 r., www.riocenter.ru/files/Str_modern.
pdf (Strukturalna modyfikacja finansowego systemu Rosji: raport analityczny 2010.
Instytut Wspolczesnego Rozwoju oraz Bank Moskwy).

Otyets! IIB PO o pa3BuTiy 6aHKOBCKOTrO ceKTOpa M GaHKOBCKoro Hajzopa 3a 2008-2009 rr.
(Sprawozdania Centralnego Banku FR dotyczqce rozwoju sektora bankowego oraz nad-
zoru bankowego w latach 2008-2009).

232 Problemy zarzadzania



