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Развитие и функционирование финан-
сового сектора экономики во многом оп-
ределяется эффективностью организации 
государством системы финансового регу-
лирования и надзора. Под финансовым ре-
гулированием обычно понимают комплекс 
мер контроля деятельности финансовых 
институтов со стороны государства, состоя-
щих в формулировании и применении спе-
циальных формализованных стандартов, 
нормативов, правил поведения преиму-
щественно количественного (предписы-
вающего) характера. Надзорная политика 
скорее предполагает качественный аспект 
контроля и заключается в проведении об-
щего постоянного мониторинга деятельнос-
ти финансовых институтов и оценки степе-
ни ее соответствия необходимым законам 
и правилам регулирования. Значимую роль 
в развитии систем финансового регулиро-
вания и надзора играют наднациональные 
органы регулирования, разрабатывающие 
правила и рекомендации для их последу-
ющего применения национальными регу-
ляторами. Деятельность таких организаций 
охватывает большую часть финансовых 
отношений (банковский сектор, рынок 
страхования, институты рыночной инфра-
структуры (платежные системы, депози-
тарии и т.п.), рынок ценных бумаг (в т.ч. 
рынок внебиржевых деривативов), рынок 
негосударственных пенсионных программ 
и некоторые прочие области). В настоящей 
статье представлен краткий анализ исто-
рии развития глобальной системы регули-
рования финансовых рынков, направлений 
деятельности глобальных финансовых ре-
гуляторов, а также задач финансового ре-
гулирования в целом.

История развития глобальной 
системы регулирования

В настоящий момент наднациональ-
ная система финансового регулирования 
и надзора представлена широким кругом 
участников различного типа (международ-
ными организациями; форумами; органа-
ми, устанавливающими стандарты; меха-
низмами межинституциональной коорди-
нации и прочими участниками) со сложной 
структурой взаимодействий и отсутствием 
однозначных линейных (иерархических) 
механизмов подчинения. На высшем уров-
не, представленном форумами на уровне 
глав правительств и центральных банков 
(Группа 20) и международными орга-
низациями (Международным валютным 
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фондом, Всемирным банком, Организацией 
экономического сотрудничества и развития 
и некоторыми прочими институтами), зада-
ется общий стратегический вектор развития 
системы глобального регулирования и со-
гласовываются направления деятельности так 
называемых «органов, устанавливающих гло-
бальные стандарты» (global standard setters). 
Такими органами являются: Международная 
организация комиссий по ценным бумагам 
(IOSCO), Международная ассоциация органов 
страхового надзора (IAIS), Базельский коми-
тет по банковскому надзору (BCBS), Комитет 
по платежам и рыночным инфраструктурам 
(CPMI), Комитет по глобальной финансовой 
системе (CGFS), Международная ассоциация 
страховщиков депозитов (IADI), Междуна-
родная организация органов пенсионного 

надзора (IOPS), Совет по международным 
стандартам финансовой отчетности (IASB), 
Совет по международным стандартам ауди-
та и подтверждения достоверности информа-
ции (IAASB). Указанные институты участвуют 
в разработке стандартов, правил и рекомен-
даций в сфере финансового регулирования 
и надзора, которые в дальнейшем могут 
быть полностью или частично имплемен-
тированы национальными регуляторами 
на добровольной основе (см. таблицу 1). 
Отдельным институциональным звеном яв-
ляется Совет по финансовой стабильности, 
созданный в 2009 году для координации 
усилий в области наднационального регу-
лирования с целью обеспечения стабиль-
ности функционирования глобальной фи-
нансовой системы.

Таблица 1 

Органы финансового регулирования, устанавливающие наднациональные стандарты

Глобальный орган финансо-
вого регулирования Задачи

Международная организация 
комиссий по ценным бумагам 
(IOSCO)

Продвижение признанных на международном уровне 
стандартов регулирования и надзора на рынке ценных 
бумаг с целью защиты инвесторов, поддержания эф-
фективных и транспарантных рынков, обеспечения фи-
нансовой стабильности.

Международная ассоциация 
органов страхового надзора 
(IAIS)

Усиление глобального регулирования, надзора и эф-
фективности функционирования рынков страхования 
для обеспечения финансовой стабильности и защиты 
интересов держателей страховых полисов.

Базельский комитет по бан-
ковскому надзору (BCBS)

Усиление регулирования, надзора и деятельности бан-
ковского сектора по всему миру для обеспечения фи-
нансовой стабильности и защиты интересов вкладчиков 
и кредиторов.

Комитет по платежам и рыноч-
ным инфраструктурам (CPMI)

Усиление безопасности и эффективности работы пла-
тежных, клиринговых и расчетных систем для обеспе-
чения финансовой стабильности.

Комитет по глобальной фи-
нансовой системе (CGFS)

Усиление эффективности функционирования и стабиль-
ности глобальной финансовой системы за счет оценки 
и мониторинга потенциальных источников рисков, ко-
ординации и разработки рекомендаций.

Международная ассоциа-
ция страховщиков депозитов 
(IADI)

Усиление эффективности работы систем страхования 
вкладов и содействие финансовой стабильности.

Международная организация 
органов пенсионного надзора 
(IOPS)

Улучшение качества и эффективности надзора за част-
ными пенсионными системами по всему миру, способс-
твующего их развитию для обеспечения достойного до-
хода лиц, выходящих на пенсию.

Совет по международным 
стандартам финансовой от-
четности (IASB)

Разработка стандартов финансовой отчетности для уси-
ления открытости и эффективности финансовых рынков, 
усиления финансовой стабильности.

Совет по международным 
стандартам аудита и под-
тверждения достоверности 
информации (IAASB)

Разработка стандартов в области аудита и других сопутс-
твующих услуг для усиления финансовой стабильности и 
качества обеспечения достоверности информации.

Источник: составлено автором.
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Существующая в настоящее время 
система институтов наднационального 
финансового регулирования начала фор-
мироваться в 1970-х годах сначала в секто-
ре банковского регулирования, несколько 
позже в секторе страхования, платежных 
систем, обращения ценных бумаг. Система 
регулирования создавалась под действием 
объективных предпосылок, формируемых 
в процессе развития международного рын-
ка финансов. С 1970-х годов наблюдалось 
резкое увеличение темпов роста глобали-
зации финансовых рынков на фоне ос-
лабления регулирования счета операций с 
капиталом сначала в развитых странах и 
несколько позже в развивающихся: доля 
общего объема трансграничных обяза-

тельств банков в мировом ВВП росла с 14% 
в 1970-х годах до 62% в 2008 году (см. 
рисунок 1). Другой заметной тенденцией 
стало повышение роли финансового пос-
редничества в экономике (доля совокуп-
ного объема активов финансового сектора 
в мировом ВВП возросла с 90% в начале 
1970-х годов до 168% в начале 2009 года). 
При этом произошло изменение структуры 
посредничества: ослабление роли банков и 
усиление роли небанковских финансовых 
посредников (фонды коллективных инвес-
тиций, страховщики, пенсионные фонды, 
фонды денежного рынка) (см. рисунок 1). 
Из числа крупных развитых стран послед-
няя тенденция особенно сильно прояв-
лялась в США, где доля банков в общем 
объеме кредитования частного сектора 
сократилась с 55% в середине 1970-х го-

Рисунок 1. Тенденции развития глобального рынка финансов
Источник: составлено автором.

дов до 32% в конце 2000-х (31% на на-
чало 2016 года). Кроме того, в указанный 
период произошло значительное расши-
рение перечня используемых финансовых 
инструментов во многом за счет быстрого 
развития рынка деривативов, в том числе 
инструментов секьюритизации.

Первые существенные шаги в области 
организации наднационального финансо-
вого регулирования были сделаны в бан-
ковском секторе: осенью 1974 года был 
организован Базельский комитет (БКБН). 
Созданию БКБН предшествовала органи-
зация двух наднациональных площадок 
для сотрудничества: Контактной группы 
(Groupe de Contant) в 1972 году и Пос-
тоянного комитета по вопросам развития 

рынка евровалют (Euro-Currency Standing 
Committee) в 1971 году. В круг вопросов, 
рассматриваемых на совещаниях Контакт-
ной группы, входили вопросы применения 
требований к достаточности капитала (на-
пример, практики учета скрытых резервов 
и субординированного долга), ограниче-
ния концентраций активов, деятельности 
и регулирования иностранных отделений 
коммерческих банков (вопросы организа-
ции филиалов, представительств), вопро-
сы евровалютных операций1 и их влияние 
на ликвидность коммерческих банков и пр. 
Контактная группа была создана шестью го-
сударствами Европейского экономического 
сообщества (Францией, Италией, Германи-
ей, Бельгией, Нидерландами, Люксембур-
гом). Постоянный комитет по вопросам 
развития рынка евровалют был создан 

1 Операции в валюте, иной, чем валюта, эмитируемая страной расположения банка.
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для анализа стремительно роста рынка 
евровалютного посредничества и рисков, 
генерируемых рынком, в отношении эф-
фективности проведения монетарной по-
литики и стабильности функционирования 
банковских систем. В исследовании [15] от-
мечается, что среднегодовые темпы роста 
чистого размера рынка евровалют (без уче-
та операций между банками) в 1966–1973 
годах составляли более 30%. Причины и 
последствия стремительного развития рын-
ка евровалют стали одним из наиболее 
обсуждаемых вопросов в сфере междуна-
родных финансов среди академического и 
профессионально сообщества в 1970–1980-
х годах (см., например, [3], [11], [17], [25], 
[13], [26], [24], [21], [15], [1]).

Одним из значимых событий 1970-х 
годов стало банкротство немецкого банка 
Bankhaus Herstatt 26 июня 1974 года. Бу-
дучи небольшим по размеру, банк имел 
открытую валютную позицию, практически 
равную общему размеру активов (в мар-
те 1974 года в процессе аудита, проводи-
мого Федеральным органом банковского 
надзора (BAKred), было выявлено, что от-
крытая валютная позиция банка Bankhaus 
Herstatt составила 2 млрд немецких марок 
(размер активов банка был лишь незна-
чительно выше 2 млрд немецких марок); 
размер риска по операциям с иностранной 
валютой оценивался в три размера собс-
твенного капитала [6]. В июне 1974 года 
потери от операций с иностранной валютой 
составили 470 миллионов немецких марок; 
26 июня 1974 года BAKred отозвал лицен-
зию у банка на проведение банковских 
операций. Отзыв лицензии стал причиной 
развития полномасштабного кризиса меж-
дународной платежной системы. Расчеты 
по сделкам на рынке операций с валютами 
в тот период осуществлялись посредствам 
двух неодновременных сделок поставок. 
К моменту отзыва лицензии и назначе-
ния конкурсного управляющего валюта по 
совершенным сделкам была поставлена 
банку Bankhaus Herstatt контрагентами из 
США, но не была поставлена в обратном 
направлении, что стало причиной сущес-
твенных потерь у нескольких американс-
ких банков. Указанная ситуация привела 
к значительной переоценке рисков участ-
никами рынка конверсионных операций и 
рынка евровалют. Необходимость анализа 
и выработки механизмов решения проблем 
Herstatt-риска (термин, введенный про-
фессиональным банковским сообществом, 
для обозначения риска непоставки валюты 
ввиду временного разделения между дву-

мя операциями сделки (см., например, 
[16])) считают одной из конкретных причин 
организации БКБН.

Проблема Herstatt-риска была окон-
чательно решена только в 1997 году пос-
редством создания платежной системы CLS 
(continuous linked settlement), позволившей 
осуществлять сделки обмена валютами на 
основе принципа «платеж против платежа» 
(payment vs payment, pvp). Существенную 
роль в развитии систем платежей и рас-
четов сыграл Комитет по платежам и ры-
ночным инфраструктурам (CPMI). В 1980 
году в рамках G-10 была создана отдельная 
экспертная группа, занимающаяся вопро-
сами платежных и расчетных систем; од-
ним из первых проектов группы стал де-
тальный обзор платежных систем стран 
G-10, опубликованный в 1985 году (первая 
книга из серии докладов «Red books»). На 
базе экспертной группы в 1989 году был 
создан Комитет по межбанковским схемам 
неттинга, а в 1990 году – Комитет по пла-
тежным и расчетным системам (Committee 
on Payment and Settlements Systems, CPSS), 
переименованный в 2014 году в Комитет 
по платежам и рыночным инфраструктурам 
(CPMI). Система наднационального регу-
лирования рынка страхования начала со-
здаваться в 1980-е годы с участия органов 
страхового надзора из разных стран в «лет-
них конференциях» («Summer meetings») 
международного страхового сообщества, 
организуемых Национальной ассоциацией 
страховых комиссионеров (National Asso-
ciation of Insurance Commissioners, NAIC). 
В 1991 году  NAIC был подписан Меморан-
дум с предложением о создании Между-
народной ассоциации органов страхового 
надзора (IAIS); в 1994 году был учрежден 
IAIS. Исследование истории создания IAIS 
не позволяет выделить конкретные исто-
рические события (как в случае с БКБН), 
которые бы обусловливали «экстренную» 
необходимость создания организации. 
Формирование организации происходи-
ло постепенно, на фоне роста значимости 
рынка страхования глобального характера. 
В Меморандуме NAIC 1991 года отмечает-
ся экономическая и социальная значимость 
страховой индустрии и необходимость 
организации глобальных механизмов ре-
гулирования подобно тем, что существуют 
в банковской отрасли. В работах [19], [10] 
в качестве основных предпосылок органи-
зации глобального органа регулирования 
страховой индустрии отмечены высокие 
темпы роста взаимосвязей между нацио-
нальными рынками страхования и необ-
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ходимость анализа и гармонизации опыта 
различных стран с целью разработки и про-
движения «лучших практик» по принципу 
стандартов БКБН. На фоне роста глобализа-
ции деятельности финансовых институтов 
и интернационализации фондовых рынков, 
в 1983 году была создана Международная 
организация комиссий по ценным бумагам 
(IOSCO). Как и в случае с IAIS, проведен-
ное исследование литературы не позволя-
ет сделать вывод о наличие каких-либо 
конкретных причин (кризисного характе-
ра), послуживших основой для создания 
IOSCO. Организация была создана на базе 
Ассоциации комиссий фондовых бирж 11 
стран Северной и Южной Америки, поста-
вивших цель расширения географического 
охвата участников в начале 1983 года (в 
указанном году к организации присоеди-
нились регуляторы рынка ценных бумаг 
их Франции, Индонезии, Южной Кореи и 
Великобритании).

Принципиально новым этапом раз-
вития системы наднационального ре-
гулирования финансовых рынков стали 
кризисные события 2007–2009 годов, 
выявившие серьезные «пробелы» в су-
ществующих практиках и подходах к ре-
гулированию и необходимость их карди-
нального пересмотра (см., например, [8], 
[14]). Существенную роль в определении 
стратегии дальнейшего развития системы 
глобального регулирования и инициации 
реформ сыграли международные органи-
зации (Международный валютный фонд, 
Всемирный банк), форум представителей 
правительств и центральных банков стран 
Группы 20, а также вновь организован-
ный Совет по финансовой стабильнос-
ти (СФС). Одним из ключевых аспектов 
реформы стало осознание международ-
ным сообществом необходимости коор-
динации и конвергенции регулятивных 
подходов в разных сферах финансовой 
деятельности (банковской, страховой, 
сфере деятельности инвестиционных 
фондов и фондов денежного рынка, ин-
вестиционных банков, рынков ценных 
бумаг и производных финансовых инс-
трументов (в особенности в области про-
дуктов секьюритизации), кредитных рей-
тингов рейтинговых агентств и пр.) ввиду 
их тесной взаимозависимости. Создание 
СФС на базе Форума по финансовой 
стабильности (Financial Stability Forum), 
действовавшего с 1999 года, во многом 
следовало из осознания необходимости 
координации усилий органов, устанавли-
вающих отраслевые стандарты.

В итоге глобальный финансовый кри-
зис конца 2000-х годов привел к сущест-
венному переосмыслению мировым сооб-
ществом задач финансового регулирования 
и надзора (см., например, [8], [14], [4], [2], 
[7], [12]). В качестве отдельного элемента 
регулирования финансовой системы стала 
выделяться так называемая макропруден-
циальная политика, направленная на выяв-
ление и минимизацию рисков, свойствен-
ных финансовой системе в целом (систем-
ных рисков).

Перейдем к рассмотрению направле-
ний деятельности и задач глобальной сис-
темы регулирования.

Задачи и направления 
деятельности наднациональной
системы финансового 
регулирования и надзора

Анализ современных теоретических ра-
бот (см., например, [8]), а также деятель-
ности регуляторов финансовых рынков 
(см. таблицу 1) позволяет сделать вывод 
о наличии двух ключевых задач в облас-
ти финансового регулирования и надзора: 
защиты интересов субъектов финансовых 
отношений в условиях асимметрии инфор-
мации и ограничения негативных внешних 
эффектов, порождаемых финансовой сис-
темой. На стадии инвестирования средств 
в условиях отсутствия полной информации 
о деятельности финансовых институтов ин-
весторы (вкладчики и кредиторы банков, 
пайщики инвестиционных фондов, полисо-
держатели страховых компаний, участники 
пенсионных программ негосударственных 
пенсионных фондов) сталкиваются с рис-
ком выбора «плохого» с точки зрения фи-
нансового положения института (т.н. про-
блема неблагоприятного отбора). Кроме 
того, неполнота информации не позволяет 
инвесторам достоверно оценивать эффек-
тивность деятельности финансовых инсти-
тутов, качество внутренних систем управ-
ления рисками (кредитным, процентным, 
валютным, операционным, риском ликвид-
ности и т.д.), и, как следствие, «поощрять» 
добросовестных участников финансового 
рынка и «штрафовать» недобросовестных. 
В этом случае говорят о проблеме недоб-
росовестного поведения финансовых инс-
титутов ввиду нехватки рыночной дисцип-
лины. Естественной реакцией государства 
является использование различного типа 
инструментов финансового регулирова-
ния и надзора, направленных на усиление 
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прозрачности деятельности финансовых 
посредников, повышение качества работы 
систем управления рисками и прямые ог-
раничения конкретных операций. Другой 
существенной и особо остро обсуждаемой 
сегодня деловым и научным сообществом 
проблемой является наличие негативных 
внешних эффектов функционирования 
финансовой системы для реального сек-
тора экономики. Глобальный кризис кон-
ца 2000-х годов показал, что конкретные 
«узкие» проблемы финансового сектора 
могут перерастать в полномасштабный 
экономический кризис с падением темпов 
промышленного производства и торговли 
(см., например, [9], [5], [23]).

Глобальный характер финансовых от-
ношений (потоков капитала и деятельнос-
ти финансовых институтов) естественным 
образом ограничивает эффективность 
усилий органов регулирования в отде-
льных странах. Так, например, сущест-
венную угрозу представляет проблема 
международного регулятивного арбитра-
жа. Суть проблемы проявляется в стрем-
лении финансовых институтов «обойти» 
требования национальных регуляторов 
за счет перенесения части деятельнос-
ти в юрисдикции с более либеральными 
правилами. Как следствие, государство 
оказывается не в состоянии полноценно 
контролировать риски финансовой де-
ятельности. В работе [18] показано, что 
межстрановые различия в регулировании  
оказывают существенное влияние на на-
правление движения капитала: капитал 
перемещается из стран с более строгими 
регулятивными требованиями в страны с 
более либеральным режимом; в работе 
[22] авторы, исследуя наличие причинных 
связей между режимом регулирования и 
объемом международных сделок банков-
ских поглощений, также подтверждают 
наличие эффекта регулятивного арбит-
ража: трансграничные сделки банковских 
поглощений осуществляются в большей 
степени банками-приобретателями, рас-
положенными в странах с более строгими 
системами регулирования, чем в странах 
расположения приобретенных банков. 
Опасным побочным эффектом междуна-
родного регулятивного арбитража явля-
ется риск развития ситуаций межстрано-
вой регулятивной конкуренции и «гонок 
уступок» (race to the bottom) – ситуаций, 
в которых регуляторы в разных странах 
последовательно смягчают требования 
регулирования для привлечения капита-
ла. Результатом «гонок уступок» является 

повышение общего уровня рисков, при-
нимаемых финансовыми институтами и 
глобальной финансовой системой в целом 
(см., например, [18], [27]).

Другим конкретным примером огра-
ниченности охвата национального регу-
лирования представляется проблема фи-
нансового оздоровления трансграничных 
финансовых институтов (групп), действу-
ющих одновременно в нескольких юрис-
дикциях посредством своих отделений – 
дочерних структур или филиалов. Особо 
остро указанный вопрос проявился во 
время глобального финансового кризи-
са 2008–2009 годов после банкротством 
крупных трансграничных банков, таких как 
Lehman Brothers. Трансграничный харак-
тер деятельности института (финансовой 
группы) значительно осложняет проведе-
ние быстрой и эффективной процедуры 
финансового оздоровления ввиду нацио-
нального характера законов, регламенти-
рующих такие процедуры. Часто в нацио-
нальном регулировании присутствует так 
называемый подход территориальности 
(territoriality approach), согласно которо-
му активы, размещенные внутри страны, 
«замораживаются» государством до тех 
пор, пока не будут полностью урегули-
рованы внутренние обязательства. Такая 
практика удлиняет процесс финансового 
оздоровления и усиливает риски наруше-
ний очереди прав требований заинтере-
сованных лиц. В целом вопрос регули-
рования деятельности крупных трансгра-
ничных финансовых институтов является 
одним из наиболее обсуждаемых вопро-
сов в области надзора и регулирования 
в настоящий момент. Деятельность таких 
институтов служит естественным каналом 
переноса рисков и распространения эф-
фекта «заражения» между финансовыми 
системами различных стран. «Заражение» 
может распространяться как по прямым 
балансовым каналам (дефолт по обяза-
тельствам, объявленный крупным транс-
граничным финансовым институтом, 
может спровоцировать серию дефолтов 
контрагентов института, действующих в 
различных странах), так и по непрямым 
каналам: информационному каналу, 
когда финансовые трудности крупного 
института провоцируют потерю доверия 
инвесторов к системе финансового пос-
редничества в целом и инициируют си-
туации «бегства вкладов»; и каналу цен 
активов, когда поспешные крупные рас-
продажи (fire sales) активов, проводимые 
банками с целью восстановления резер-
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вов ликвидности и достаточности уровня 
капитала, приводят к «обрушению» их 
рыночных котировок.

В целом следует отметить, что решение 
проблем глобального характера, таких как 
международный регулятивный арбитраж, 
трансграничное оздоровление, регулиро-
вание деятельности глобальных, системно 
значимых институтов – не единственная 
цель организации системы глобальных, 
регуляторов (и, скорее, даже не первосте-
пенная). Важнейшее направление деятель-
ности глобальных регуляторов – выработка 
решений внутренних проблем регулиро-
вания за счет коллективного обсуждения, 
обмена опытом и выработки лучших прак-
тик. Анализ и применение лучших практик 
регулирования представляется разумным, 
поскольку позволяет использовать весь на-
копленный регуляторами в разных странах 
потенциал (в частности, страны с менее 
развитой системой регулирования приоб-
ретают возможность адаптации опыта стран 
с передовыми подходами и учета ошибок, 
допущенных последними при разработке 
и имплементации новых методов регули-
рования). Так, например, разработанные 
Базельским комитетом риск-ориентиро-
ванные пакеты стандартов регулирова-
ния Базель II уже внедрены более чем в 
90 юрисдикциях, не являющихся страна-
ми – участниками Комитета. Следует так-
же заметить, что стремление националь-
ных регуляторов к использованию «лучших 
практик» не всегда предполагает создание 
специальных формальных наднациональ-
ных стандартов. Так, регуляторы многих 
стран, в том числе Банк России, используют 
подходы и модели регулирования доста-
точности капитала страховщиков, разрабо-
танные в рамках общеевропейских требо-
ваний «Solvency I». Вместе с тем в работе 
[8] указывается, что совместный скоорди-
нированный подход к построению систем 
регулирования создает риск одновремен-
ного развития (движения) всех националь-
ных систем в неправильном направлении. 
Так, существующие системы финансового 
регулирования и надзора оказались не-
способны предотвратить развитие (снизить 
издержки) кризисных явлений 2007–2009 
годов (см., например, [8], [20]).

В заключение отметим, что развитие 
системы глобального финансового регу-
лирования в целом следовало за разви-
тием рынков финансовых отношений как 
внутри государств, так и носило между-
народный характер. Большая часть инс-
титутов существующей в настоящее время 

системы наднационального финансового 
регулирования создавалась в период с 
1970-х по 2000-е годы на фоне усложне-
ния структуры финансовых отношений и 
роста роли финансового посредничества 
в экономике, появления и развития но-
вых финансовых инструментов и усиления 
темпов глобализации финансовых рынков. 
С самого начала выделились два ключе-
вых направления деятельности органов 
наднационального регулирования: иссле-
дование и решение проблем, требующих 
глобального регулятивного подхода (на-
пример, проблем межстранового регуля-
тивного арбитража, проблем финансового 
оздоровления трансграничных финансовых 
групп, проблем деятельности глобальных 
системно значимых институтов и пр.), и 
анализ и распространение лучших прак-
тик регулирования, главным образом, 
посредством предоставления участникам 
форума для обмена опытом. Анализ лите-
ратуры и характера практической деятель-
ности глобальных финансовых регуляторов 
также позволяет судить о двух ключевых 
задачах системы регулирования: защите 
интересов субъектов финансовых отноше-
ний в условиях асимметрии информации 
(микропруденциальный элемент) и ог-
раничения негативных внешних эффек-
тов, порождаемых финансовой системой 
(макропруденциальный элемент). Осо-
бенно четкое разделение деятельности в 
рамках указанных задач произошло после 
глобального финансового кризиса конца 
2000-х годов, когда функция обеспечения 
финансовой стабильности и минимизации 
системного риска стала неотъемлемым 
элементом большинства систем регулиро-
вания как на национальном, так и на гло-
бальном уровне.
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