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Трансформация модели мегарегулятора Банка России для повышения
эффективности рынка ценных бумаг

Заявка № 1674726
Формирование модели мегарегулятора на базе Банка России стало ключевым этапом

институциональной реформы финансового рынка РФ и рассматривалось как способ сни-
зить регуляторный арбитраж и усилить управление системными рисками [5]. Норматив-
ный контур регулирования рынка ценных бумаг при этом опирается на положения Феде-
рального закона № 39-ФЗ и подзаконные акты [6]. Вместе с тем оценки эффективности
надзора показывают, что интеграция полномочий не автоматически превращается в рост
доверия инвесторов и качество регулирования отдельных сегментов [4].

Цель исследования – на основе зарубежного опыта и российской практики обосно-
вать направления трансформации модели мегарегулятора Банка России для повышения
эффективности регулирования и развития рынка ценных бумаг. Теоретическая база вклю-
чает анализ эволюции моделей финансового надзора и критериев их результативности [1],
а также обзор институциональной структуры регулирования в разных странах и факто-
ров, влияющих на выбор архитектуры надзора [2, 10].

Эмпирическая часть опирается на сопоставление регуляторных изменений с динамикой
ключевых индикаторов фондового рынка. Для развития рынка ценных бумаг критичны
глубина и ликвидность, качество раскрытия информации и устойчивость инвесторской ба-
зы [3]. Стратегические ориентиры развития финансового рынка до 2030 года фиксируют
приоритеты по расширению участия населения и повышению транспарентности инфра-
структуры [11].

Сравнение с зарубежной практикой показывает, что интегрированная модель повы-
шает согласованность решений, но может размывать фокус на поведенческом надзоре и
защите инвестора, особенно в условиях цифровизации продаж финансовых продуктов [10].
В российском контуре это проявляется через необходимость более четкой балансировки
функций развития рынка и контроля [7], а также через вызовы комплаенса и качества
взаимодействия регулятора с участниками [8].

В качестве направлений трансформации предлагается усилить разделение контуров
пруденциального и поведенческого надзора внутри мегарегулятора, закрепив измеримые
показатели качества регулирования и прозрачности процедур [1, 7]. Перспективным явля-
ется расширение SupTech-инструментов для раннего выявления аномалий торгов и рисков
недобросовестного поведения посредников, а также унификация требований к раскрытию
и корпоративному управлению публичных компаний [2, 8]. Для расширения доступа биз-
неса к рынку капитала полезны практики поддержки выхода малых и средних компаний
на публичные рынки, применяемые в ряде юрисдикций [9].

Ожидаемый эффект мер – снижение транзакционных издержек и рост доверия ин-
весторов, что способно поддержать ликвидность и инвестиционную привлекательность
российского рынка ценных бумаг при сохранении приоритета финансовой стабильности
[3, 11].
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