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Макропруденциальное регулирование как 
инструмент обеспечения финансовой стабильности 

Аннотация. Исследование посвящено комплексному анализу макропруденциального 

регулирования как ключевого инструмента обеспечения финансовой стабильности в 

современных условиях. Глобальный финансовый кризис 2007–2008 годов продемонстрировал 

недостаточность традиционного микропруденциального подхода к регулированию финансовой 

системы, что обусловило необходимость разработки новых макропруденциальных механизмов. 

Автором проанализированы теоретические основы макропруденциального регулирования, 

раскрыты ключевые различия между макро- и микропруденциальными подходами, 

исследованы основные инструменты макропруденциальной политики. Особое внимание 

уделено российской практике применения макропруденциальных мер, включая национальную 

антициклическую надбавку, секторальные надбавки к коэффициентам риска и макропруденциальное 

стресс-тестирование. В исследовании выявлены ключевые преимущества макропруденциального 

подхода: системный взгляд на финансовую систему, учет взаимосвязанности финансовых 

институтов, превентивный характер воздействия и способность сглаживать процикличность 

финансовых циклов. Обоснована необходимость интеграции макропруденциального 

регулирования с денежно-кредитной политикой для достижения максимальной эффективности. 

Результаты исследования свидетельствуют о том, что макропруденциальное регулирование 

является неотъемлемым элементом современной архитектуры финансового регулирования, 

способствующим укреплению устойчивости финансовых систем и предотвращению 

системных кризисов. Выводы исследования могут быть использованы для совершенствования 

национальных систем макропруденциального регулирования и повышения эффективности 

обеспечения финансовой стабильности. Научная проблема заключается в необходимости 

комплексного анализа теоретических основ и практических аспектов применения 

макропруденциального регулирования для обеспечения финансовой стабильности в условиях 

возрастающей сложности и взаимосвязанности современных финансовых систем. 
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Введение 

Глобальный финансовый кризис 2007–2008 годов стал переломным моментом в 

понимании механизмов функционирования финансовых систем и необходимости их 

регулирования. Кризис продемонстрировал, что традиционное микропруденциальное 

регулирование, направленное на обеспечение стабильности отдельных финансовых 

институтов, оказалось недостаточным для предотвращения системных рисков и защиты 

финансовой системы в целом. 

Стремительное развитие финансовых рынков, усиление взаимосвязанности финансовых 

институтов и возрастание сложности финансовых инструментов обусловили необходимость 

кардинального пересмотра подходов к финансовому регулированию1. В современных условиях 

особую актуальность приобретают вопросы разработки эффективных макропруденциальных 

инструментов, способных предотвращать накопление системных рисков и обеспечивать 

устойчивость финансовых систем к внешним шокам. 

Несмотря на активное развитие теории и практики макропруденциального 

регулирования в посткризисный период, остается ряд нерешенных вопросов, связанных 

с оптимизацией инструментария макропруденциальной политики, координацией 

макропруденциального регулирования с денежно-кредитной политикой, а также оценкой 

эффективности различных макропруденциальных мер. 

 

1. Методы и материалы 

Теоретической основой исследования послужили фундаментальные работы зарубежных 

и отечественных ученых в области макропруденциального регулирования и финансовой 

стабильности. Методологической базой исследования выступают принципы системного 

подхода, позволяющего рассматривать макропруденциальное регулирование как целостную 

систему взаимосвязанных элементов, направленных на обеспечение стабильности финансовой 

системы. 

В процессе исследования использовались общенаучные методы анализа и синтеза, 

сравнительного анализа, систематизации и обобщения. Применялись специальные методы 

экономического анализа, включая структурно-функциональный анализ инструментов 

макропруденциального регулирования. Информационную базу исследования составили 

официальные документы центральных банков, международных финансовых организаций, 

научные публикации в ведущих экономических журналах, статистические данные по развитию 

финансовых систем различных стран. 

Объектом исследования выступает система макропруденциального регулирования как 

совокупность институтов, инструментов и механизмов, направленных на обеспечение 

финансовой стабильности. 

Предметом исследования являются теоретические основы, практические аспекты и 

эффективность применения макропруденциального регулирования в качестве инструмента 

обеспечения финансовой стабильности. 

 
1 Доклад по вопросам глобальной финансовой стабильности МВФ, октябрь 2024 года. [Электронный ресурс]. — 

URL: https://www.imf.org/ru/Publications/GFSR/Issues/2024/10/22/global-financial-stability-report-october-2024 (дата 

обращения 25.05.2025). 
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Целью исследования является комплексный анализ макропруденциального регулирования 

как инструмента обеспечения финансовой стабильности и разработка рекомендаций по 

повышению эффективности макропруденциальной политики. 

Для достижения поставленной цели определены следующие задачи: 

1. Исследовать теоретические основы макропруденциального регулирования и 

раскрыть сущностные различия между макро- и микропруденциальными 

подходами. 

2. Проанализировать основные инструменты макропруденциальной политики и 

оценить практику их применения в различных юрисдикциях. 

3. Изучить российский опыт реализации макропруденциальной политики и выявить 

направления совершенствования национальной системы макропруденциального 

регулирования. 

В основу исследования легли научные труды следующих авторов: Р.И. Арыков [1], 

Т.М. Валиев [2], М.А. Груздова, Е.Н. Прокофьева [3], Э.П. Джагитян [4], А.О. Кулаков [5], 

А.В. Осипов [6], А.Г. Ильмушкин [7], Е.В. Серякова [8], М.Б. Тершукова, В.С. Абрамов [9], 

И.Е. Шакер [10] и других исследователей в области проблем финансового регулирования 

экономики. 

 

2. Результаты и обсуждение 

Макропруденциальное регулирование представляет собой комплекс упреждающих мер, 

направленных на минимизацию системного риска финансового сектора в целом либо в 

отдельных секторах, в случае реализации которого значительное число участников 

финансового сектора становится неплатежеспособным или теряет ликвидность. Концептуальные 

основы макропруденциального подхода базируются на понимании того, что финансовая 

система как целое обладает свойствами, не сводимыми к простой сумме характеристик 

отдельных финансовых институтов. 

Термин «пруденциальный» происходит от английского слова «prudential», что означает 

благоразумие, и восходит к латинскому «prudentia» — предвидение 11]. Данная этимология 

подчеркивает превентивный характер пруденциальных мер, направленных на предотвращение 

кризисных ситуаций посредством применения мер до момента наступления негативных 

событий. 

Теоретические основы макропруденциального регулирования формировались под 

влиянием понимания ограниченности микропруденциального подхода. Микропруденциальное 

регулирование сосредоточено на обеспечении стабильности отдельных финансовых 

институтов и защите интересов их кредиторов, клиентов и вкладчиков. 2  Однако анализ 

финансовых кризисов показал, что стабильность отдельных институтов не гарантирует 

стабильности финансовой системы в целом из-за эффектов взаимосвязанности, заражения и 

процикличности. 

Основные различия между макро- и микропруденциальными подходами систематизированы 

в таблице 1. 

  

 
2 Brookings Institution. What are macroprudential tools? [Электронный ресурс]. — URL: https://www.brookings.edu/ar

ticles/what-are-macroprudential-tools/ (дата обращения 25.05.2025). 
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Таблица 1 

Сравнительная характеристика макро- и микропруденциального подходов 

Критерий Макропруденциальный подход Микропруденциальный подход 

Основная цель Ограничение системного риска Ограничение риска отдельных организаций 

Стратегическая цель Минимизация потерь ВВП Защита интересов кредиторов 

Модель рисков Эндогенные (частично) Экзогенные 

Взаимосвязанность Значима Незначима 

Подход к регулированию «Сверху вниз» «Снизу вверх» 

Составлено автором на основе анализа материалов3 

Системный риск, на минимизацию которого направлено макропруденциальное 

регулирование, имеет два ключевых измерения: межсекторальное (cross-sectional dimension) и 

временное (time series dimension) [12]. Межсекторальное измерение связано с взаимосвязанностью 

финансовых институтов и эффектами заражения, в то время как временное измерение отражает 

процикличность финансовой системы и накопление дисбалансов во времени. 

Развитие концепции макропруденциального регулирования происходило поэтапно, 

отражая эволюцию понимания природы финансовых кризисов и механизмов их 

предотвращения. Первые упоминания термина «макропруденциальный» относятся к концу 

1970-х годов в непубликуемых документах Комитета Кука (предшественника Базельского 

комитета по банковскому надзору) и Банка Англии. Однако активное применение 

макропруденциального подхода началось лишь в начале 2000-х годов после серии финансовых 

кризисов в развивающихся странах [13]. 

Концептуальное оформление макропруденциального регулирования как самостоятельного 

направления финансовой политики произошло в посткризисный период. В 2010 году лидеры 

G20 призвали Совет по финансовой стабильности (FSB), Международный валютный фонд 

(IMF) и Банк международных расчетов (BIS) разработать меры по смягчению воздействия 

избыточных потоков капитала [14]. Базель III, принятый в 2010–2011 годах, впервые включил 

элементы макропруденциального регулирования в международные стандарты банковского 

регулирования. 

Современная парадигма макропруденциального регулирования основывается на 

понимании финансовой системы как сложной адаптивной системы, характеризующейся 

нелинейностью, взаимосвязанностью и эмерджентными свойствами [15]. Данный подход 

предполагает необходимость учета системных эффектов, которые могут возникать в результате 

коллективных действий участников финансового рынка. 

Инструменты макропруденциального регулирования можно классифицировать по 

различным критериям: по сфере применения (капитальные, ликвидностные, структурные), по 

временному характеру (статические и динамические), по объекту воздействия (банки, небанковские 

финансовые институты, заемщики). 4  Центральное место в системе макропруденциальных 

инструментов занимает контрциклический буфер капитала, введенный в рамках стандартов 

Базель III. Основные макропруденциальные инструменты представлены в таблице 2. 

Контрциклический буфер капитала представляет собой надбавку к минимальным 

требованиям к капиталу банков, которая варьируется в зависимости от фазы финансового 

 
3  Банки.ру. Инструменты макропруденциального регулирования. [Электронный ресурс]. — URL: https://www.ban

ki.ru/wikibank/instrumentyi_makroprudentsialnogo_regulirovaniya/ (дата обращения 25.05.2025) 

4  Банк России. Инструменты макропруденциального регулирования. [Электронный ресурс]. — URL: http://cbr.ru/

finstab/instruments/ (дата обращения 25.05.2025). 
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цикла.5 Величина буфера может изменяться в диапазоне от 0 до 2,5 процентного пункта и 

определяется исходя из анализа кредитного разрыва и других макроэкономических 

индикаторов. Основная идея контрциклического буфера заключается в накоплении 

дополнительного капитала в периоды экономического роста и его высвобождении во время 

кризисов для поддержания кредитования экономики. 

Таблица 2 

Основные инструменты макропруденциального регулирования 

Инструмент Описание Цель применения 

Контрциклический буфер 

капитала 

Надбавка к требованиям капитала, 

зависящая от фазы цикла 

Сглаживание финансового цикла 

Секторальные надбавки к 

коэффициентам риска 

Повышенные требования к капиталу 

по отдельным видам активов 

Ограничение рисков в конкретных 

секторах 

Ограничения LTV/DTI Лимиты на отношение кредита к 

стоимости залога и долга к доходу 

Сдерживание закредитованности 

населения 

Буфер системной значимости Дополнительные требования к 

капиталу системно значимых банков 

Снижение рисков «слишком 

больших для банкротства» 

Составлено автором на основе анализа материалов4 

Секторальные надбавки к коэффициентам риска представляют собой еще один важный 

инструмент макропруденциального регулирования, позволяющий адресно воздействовать на 

отдельные сегменты кредитного рынка. 6  В российской практике секторальные надбавки 

применяются к необеспеченным потребительским кредитам, ипотечным кредитам, кредитам 

физических лиц на финансирование по договору участия в долевом строительстве с низким 

первоначальным взносом, а также к валютным кредитам физических лиц. 

Макропруденциальное стресс-тестирование занимает особое место в системе инструментов 

обеспечения финансовой стабильности.7 В отличие от традиционного микропруденциального 

стресс-тестирования, направленного на оценку устойчивости отдельных институтов, 

макропруденциальное стресс-тестирование учитывает взаимосвязи между участниками 

финансового рынка, эффекты заражения и обратное влияние финансового сектора на реальную 

экономику. 

В Российской Федерации система макропруденциального регулирования развивается с 

2013 года, когда Банк России получил статус мегарегулятора финансового рынка.8 Российская 

модель макропруденциального регулирования базируется на интеграционном подходе, когда 

ответственность за проведение макропруденциальной политики возложена на один орган — 

Центральный банк. 

Национальная антициклическая надбавка была введена в России с 1 января 2016 года в 

соответствии с требованиями Базель III. 9  Размер антициклической надбавки определяется 

 
5  Банк России. Национальная антициклическая надбавка. [Электронный ресурс]. — URL: https://www.cbr.ru/finsta

b/instruments/ccb/ (дата обращения 25.05.2025). 

6  Банк России. Надбавки к коэффициентам риска. [Электронный ресурс]. — URL: https://www.cbr.ru/finstab/instru

ments/risk_weight_add_ons/ (дата обращения 25.05.2025). 

7 Банк России. Макропруденциальное стресс-тестирование. [Электронный ресурс]. — URL: 

https://www.cbr.ru/finstab/stress_testing/ (дата обращения 25.05.2025). 

8  Банк России. Вступает в силу новый механизм макропруденциального регулирования Банка России. 

[Электронный ресурс]. — URL: https://www.cbr.ru/press/event/?id=2122 (дата обращения 25.05.2025). 

9 Банк России. Банк России установил национальную антициклическую надбавку к нормативам достаточности 

капитала на уровне 0,25 процента. [Электронный ресурс]. — URL: https://www.cbr.ru/finstab/instruments/ccb/ (дата 

обращения 25.05.2025). 
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Советом директоров Банка России на основе анализа широкого перечня показателей, 

характеризующих состояние кредитного цикла, включая отношение кредитов к ВВП, темпы 

роста кредитования, показатели финансовой стабильности банковского сектора. 

Важным элементом российской системы макропруденциального регулирования 

является показатель долговой нагрузки (ПДН), который стал обязательным для расчета 

кредитными организациями с 1 октября 2019 года. 10  ПДН представляет собой отношение 

платежей заемщика по всем кредитам и займам к его среднемесячному доходу и используется 

для дифференциации надбавок к коэффициентам риска в зависимости от уровня 

закредитованности заемщика. 

Банк России активно развивает систему макропруденциального стресс-тестирования, 

которое проводится с 2017 года. В периметр макропруденциального стресс-тестирования 

включены крупные кредитные организации, системно значимые страховые организации, 

негосударственные пенсионные фонды, профессиональные участники рынка ценных бумаг, 

лизинговые компании и крупнейшие институты развития. 

Международная практика демонстрирует разнообразие подходов к организации 

макропруденциального регулирования. В США функции координации макропруденциальной 

политики возложены на Совет по надзору за финансовой стабильностью (FSOC), созданный в 

2010 году в соответствии с законом Додда-Франка.2 FSOC возглавляется министром финансов 

США и включает руководителей основных финансовых регуляторов страны. 

В Европейском союзе ключевую роль в макропруденциальном регулировании играет 

Европейский совет по системным рискам (ESRB), созданный в 2010 году. ESRB отвечает за 

макропруденциальный надзор за финансовой системой ЕС и предупреждение системных 

рисков. Практическая реализация макропруденциальных мер осуществляется национальными 

регуляторами стран-членов ЕС. 

Развивающиеся страны начали применять элементы макропруденциального регулирования 

еще до глобального финансового кризиса, особенно в области управления потоками капитала 

и валютными рисками [16]. Опыт стран Азии и Латинской Америки показал эффективность 

использования резервных требований, ограничений на валютное кредитование и других 

инструментов для обеспечения финансовой стабильности. 

Несмотря на очевидные преимущества, макропруденциальное регулирование 

сталкивается с рядом серьезных вызовов и ограничений. Одной из ключевых проблем является 

сложность идентификации системных рисков и определения оптимального времени для 

применения макропруденциальных мер. 11  Превентивный характер макропруденциального 

регулирования требует принятия решений в условиях неопределенности, что создает риски как 

избыточного, так и недостаточного регулирования. 

Координация макропруденциального регулирования с денежно-кредитной политикой 

представляет собой еще один существенный вызов. 12  Инструменты макропруденциальной 

 
10 Банк России. Обзор финансовой стабильности за II–III кварталы 2024 года. [Электронный ресурс]. — URL: 

https://www.cbr.ru/analytics/finstab/ofs/4_2023_1_q_2024/ (дата обращения 25.05.2025). 

11  ECONS.ONLINE. Финансовая стабильность. [Электронный ресурс]. — URL: https://econs.online/articles/finanso

vaya-stabilnost/ (дата обращения 25.05.2025). 

12  Банк России. Основные направления единой государственной денежно-кредитной политики на 2024 год и 

период 2025 и 2026 годов. [Электронный ресурс]. — URL: https://www.cbr.ru/about_br/publ/ondkp/on_2024_2026/ 

(дата обращения 25.05.2025). 
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политики могут влиять на трансмиссионный механизм денежно-кредитной политики, что 

требует тщательной координации действий регулятора. 

Международные аспекты макропруденциального регулирования создают дополнительные 

сложности, связанные с возможностью регулятивного арбитража и переливов капитала между 

юрисдикциями. Банки могут обходить национальные макропруденциальные требования путем 

кредитования через зарубежные филиалы или прямого трансграничного кредитования. 

Основные преимущества и ограничения макропруденциального регулирования систематизированы 

в таблице 3. 

Таблица 3 

Преимущества и ограничения макропруденциального регулирования 

Преимущества Ограничения 

Системный подход к финансовой стабильности Сложность идентификации системных рисков 

Учет взаимосвязанности финансовых институтов Проблемы координации с денежно-кредитной политикой 

Превентивный характер воздействия Риски регулятивного арбитража 

Способность сглаживать процикличность Неопределенность эффективности мер 

Гибкость в применении инструментов Временные лаги в действии инструментов 

Составлено автором на основе анализа материалов [17]11 

Современные тенденции развития финансовых систем формируют новые вызовы для 

макропруденциального регулирования. Цифровизация финансовых услуг, развитие финтеха, 

криптоактивов и децентрализованных финансов (DeFi) создают новые источники системных 

рисков, которые требуют адаптации традиционных подходов к макропруденциальному 

регулированию.1 

Искусственный интеллект и машинное обучение открывают новые возможности для 

совершенствования макропруденциального регулирования, включая раннее выявление 

системных рисков, автоматизацию стресс-тестирования и повышение точности прогнозирования 

финансовых кризисов. Одновременно использование ИИ в финансовой сфере создает новые 

риски, связанные с алгоритмической процикличностью и системными сбоями. 

Климатические риски становятся важным фактором, который необходимо учитывать в 

рамках макропруденциального регулирования. 13  Физические и переходные климатические 

риски могут иметь системный характер и требуют разработки специальных макропруденциальных 

инструментов для их регулирования. 

Геополитическая фрагментация и возрастающая роль экономических санкций создают 

новые вызовы для международной координации макропруденциальной политики. 14 

Национальные регуляторы должны учитывать возможность ограничения доступа к 

международным финансовым рынкам и разрабатывать соответствующие макропруденциальные 

меры. 

 

Выводы 

По результатам исследования первой задачи установлено, что макропруденциальное 

регулирование представляет собой качественно новый подход к обеспечению финансовой 

 
13 Обеспечение финансовой стабильности. [Электронный ресурс]. — URL: https://whatiscentralbank.hse.ru/2 (дата 

обращения 25.05.2025). 

14 МВФ. Доклад по вопросам глобальной финансовой стабильности, апрель 2023 г. [Электронный ресурс]. — URL: 

https://www.imf.org/ru/Publications/GFSR/Issues/2023/04/11/global-financial-stability-report-april-2023 (дата обращения 

25.05.2025). 

https://esj.today/
http://izd-mn.com/
https://whatiscentralbank.hse.ru/2
https://www.imf.org/ru/Publications/GFSR/Issues/2023/04/11/global-financial-stability-report-april-2023


Вестник Евразийской науки 

The Eurasian Scientific Journal 

2025, Том 17, № 2 

2025, Vol. 17, Iss. 2 

ISSN 2588-0101 

https://esj.today 
 

Страница 8 из 10 

96ECVN225 
Издательство «Мир науки» \ Publishing company «World of science» http://izd-mn.com 

стабильности, основанный на системном взгляде на финансовую систему и учете 

взаимосвязанности финансовых институтов. Ключевые различия между макро- и 

микропруденциальными подходами заключаются в фокусе на системных рисках versus риски 

отдельных институтов, превентивном характере воздействия и способности учитывать 

процикличность финансовых циклов. 

Анализ второй задачи показал, что современный инструментарий макропруденциального 

регулирования включает контрциклический буфер капитала, секторальные надбавки к 

коэффициентам риска, ограничения на отношение кредита к стоимости залога и долга к доходу, 

буферы капитала для системно значимых институтов, а также макропруденциальное стресс-

тестирование. Международная практика демонстрирует эффективность применения различных 

комбинаций данных инструментов в зависимости от специфики национальных финансовых 

систем и характера системных рисков. 

Исследование третьей задачи выявило, что российская система макропруденциального 

регулирования характеризуется интеграционной моделью организации, при которой все 

функции сосредоточены в Центральном банке. Основными направлениями совершенствования 

российской практики являются: развитие системы раннего предупреждения системных рисков, 

повышение эффективности координации макропруденциальной и денежно-кредитной 

политики, расширение периметра макропруденциального регулирования на небанковские 

финансовые институты, а также адаптация инструментария к новым вызовам цифровизации и 

климатических рисков. 

Общие выводы исследования свидетельствуют о том, что макропруденциальное 

регулирование является неотъемлемым элементом современной архитектуры финансового 

регулирования, обеспечивающим комплементарность с микропруденциальным регулированием и 

денежно-кредитной политикой. Эффективность макропруденциального регулирования зависит 

от качества институциональной среды, своевременности применения инструментов, 

адекватности их калибровки и координации с другими направлениями экономической 

политики. Дальнейшее развитие макропруденциального регулирования должно учитывать 

новые вызовы, связанные с цифровизацией финансовых услуг, климатическими рисками и 

геополитической фрагментацией мировой экономики. 
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Macroprudential regulation 
as a tool for ensuring financial stability 

Abstract. The study is devoted to a comprehensive analysis of macroprudential regulation as 

a key tool for ensuring financial stability in modern conditions. The global financial crisis of 

2007–2008 demonstrated the insufficiency of the traditional microprudential approach to regulating 

the financial system, which necessitated the development of new macroprudential mechanisms. The 

author analyzes the theoretical foundations of macroprudential regulation, reveals the key differences 

between macro- and microprudential approaches, and examines the main tools of macroprudential 

policy. Special attention is paid to the Russian practice of applying macroprudential measures, 

including national countercyclical allowances, sectoral risk factor allowances, and macroprudential 

stress testing. The study identifies the key advantages of the macroprudential approach: a systematic 

view of the financial system, taking into account the interconnectedness of financial institutions, the 

preventive nature of the impact and the ability to smooth out the procyclical nature of financial cycles. 

The necessity of integrating macroprudential regulation with monetary policy in order to achieve 

maximum efficiency is substantiated. The results of the study indicate that macroprudential regulation 

is an integral element of the modern architecture of financial regulation, contributing to strengthening 

the stability of financial systems and preventing systemic crises. The findings of the study can be used 

to improve national macroprudential regulation systems and increase the effectiveness of ensuring 

financial stability. 

Keywords: macroprudential regulation; financial stability; systemic risks; countercyclical 

capital buffer; microprudential regulation; countercyclical surcharge; sectoral allowances; stress 

testing 
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