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Аннотация
Вызовы последних лет, обусловленные пандемией, развивающейся на фоне сложной 
геополитической обстановки и экономического соперничества, роста волатильности базовых 
макроэкономических показателей при относительно благополучной макропруденциальной 
статистике, которая отражает состояние банковского сектора – важнейшего институционального 
сегмента финансового рынка, требуют более глубокого осмысления триггеров финансовой 
нестабильности в контексте рисков в условиях высококонцентрированных рынков. Эти и другие 
проблемы находят отражение в научных статьях, обзорах экспертного сообщества, экономической 
литературе. В то же время нарастающая концентрация активов в отдельных институтах 
финансового рынка, усиление позиций банковских групп и обозначившийся тренд в пользу выбора 
экосистемной модели ведения бизнеса заставляют обратиться к проблемам соотношения высоких 
показателей рентабельности деятельности крупных игроков рынка и уровня принятых ими рисков, 
а также потенциала их генерации в обозримом будущем. В настоящей статье основное внимание 
авторы уделяют оценке дисбаланса между высокой рентабельностью деятельности банковских 
групп, экосистем с центральным звеном – банком и их риск-аппетитом в контексте обеспечения 
финансовой стабильности. Статья подготовлена до событий февраля 2022 года, ознаменованных 
небывалым санкционным давлением, последствие которого можно будет оценить только спустя 
некоторое время. Вместе с тем поднимаемые проблемы остаются актуальными, требующими 
обсуждения.
Ключевые слова: рентабельность банковской деятельности, риски, банковские группы, 
экосистемная модель развития, регулирование рисков.

БАНКОВСКИЙ СЕКТОР

1 Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию Финан-
совому университету при Правительстве Российской Федерации в 2021 г.
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Отражение в научной литературе 
проблем рентабельности банковской 

деятельности в условиях 
высококонцентрированных рынков 

ундаментальными пробле-
мами развития финансового 
рынка и, в частности, его важ-
нейшего институционально-
го сегмента – банковского сек-
тора на фоне сохраняющихся 
высоких рисков системной не-

стабильности являются последствия сфор-
мировавшегося тренда повышения рыноч-
ной доли банковских групп и экосистем фи-
нансового профиля. Необходимо достичь 
баланс между риск-профилем и высокой до-
ходностью в контексте финансовой состоя-
тельности. 

В научной зарубежной и российской ли-
тературе названные проблемные области на-
ходят свое отражение. Одни авторы концен-
трируют свое внимание на оценке влияние 
рентабельности деятельности банков и уров-
ня принимаемых ими рисков на финансо-
вую стабильность (Marcus, 1984; Keeley, 1990; 
Demsetz, Saidenberg и Strahan, 1996; Carletti и 
Hartmann, 2003; Хеллманн, Мердок и Сти-
глиц, 2000; Jimenez, Lopez и Saurina, 2007). Дру-
гие акцентируют свое внимание на вопросах 
конкуренции и прибыльности деятельно-
сти банков в контексте обеспечения финан-
совой стабильности (Boyd, De Nicolo и Jalal, 
2006; De Nicolo и Loukoianova, 2006; Schaeck, 
Cihak и Wolfe, 2006; Berger, Demirguc-Kunt, 
Levine и Haubrich, 2004; Beck, Demirguc-Kunt 
и Levine, 2006). Третья группа авторов рас-
сматривает проблемы концентрации рисков и 
стабильности на уровне экосистем (R. Adner, 
2017 [5], Alexander Bergström, Anton Karlson, 
2019; Г.Б. Клейнер, М.А. Рыбачук, В.А. Карпин-
ска [2], 2019; В.Д. Смирнов, 2021 [3]). 

Нам представляется, что все названные 
три блока проблем тесно взаимосвязаны меж-

ду собой в условиях происходящих измене-
ний на развитых и развивающихся рынках. 
Это находят отражение или планируются к 
практической реализации в регуляторной 
практике. 

Действительно, крупные игроки рынка в 
банковской индустрии на протяжении по-
следних лет демонстрируют достаточно вы-
сокую рентабельность деятельности, сохра-
няя и приумножая свой капитал и обеспечи-
вая стабильное функционирование. Вместе 
с тем исследований, раскрывающих влияние 
высокодоходного основного сегмента бизне-
са в рамках банковской группы или экосисте-
мы на уровень принимаемых рисков и финан-
совую стабильность для банковских систем 
развивающихся рынков, в последнее время 
не проводилось, что побудило авторов статьи 
провести подобное исследование и высказать 
аргументированное суждение о наличии ли-
бо отсутствии взаимосвязи между рента-
бельностью и рисками функционирова-
ния крупных банков, обладающих высокой 
долей рынка, и об их финансовой стабиль
ности (рис. 1, 2).

Несмотря на наступление четвертой вол-
ны пандемии, охватившей все страны, рен-
табельность капитала банковского сектора 
ЕС во втором квартале 2021 года состави-
ла 6,9 %, темп роста ВВП – 4,9 % [11]. В Рос-
сии данный показатель достиг 20,4 %, ожи-
даемый рост ВВП – 4-4,5 % [4]. Показатели 
эффективности деятельности (ROA) в бан-
ковских секторах Еврозоны в России также 
кратно отличались – соответственно 0,43 %, и 
2,1 %. Другими словами, на российском рын-
ке привлекательность банковского сектора 
для инвестора и эффективность использова-
ния привлеченных ресурсов оказались в 2,9 
и 5 раз выше. Причем за значениями указан-
ных индикаторов скрываются их качествен-
ные характеристики, в совокупности отража-
ющие состояние финансовой стабильности 
сектора в целом. Это качество активов, рис
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Рисунок 1. Динамика рентабельности деятельности и доли банковских групп 
в активах банковского сектора

Источник: данные Международного валютного фонда: https://data.imf.org/regular.aspx?key=61404590.

Рисунок 2. Динамика рентабельности банковского сектора России, в %
Правая шкала – ROA

Q – квартал
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ки, сопутствующие определенным направле-
ниям деятельности и источникам прибыли, а 
также такие важные количественные показа-
тели защищенности бизнеса, как, например, 
достаточность базового и собственного ка-
питала, индикаторы ликвидности, кредитно-
го плеча и др. 

Несомненно, источником поддержания 
финансовой стабильности деятельности бан-
ка является прибыль, поскольку ее нераспре-
деленная часть увеличивает капитал и позво-
ляет безопасно совершать свою деятельность. 
В то же время правы и те авторы (Бойд и Де 
Николо, 2005), которые считают, что повыше-
ние рыночной доли отдельных игроков бан-
ковского сектора на кредитном рынке может 
привести к концентрации рисков и отрица-
тельно сказаться на финансовой состоятель-
ности. Данные авторы не без основания пола-
гают, что высокий уровень процента по кре-
диту может стать фактором нарушения его 
возвратности, поскольку обслуживать кре-
дит по ставке выше рыночной способны, как 
правило, заемщики, работающие в более ри-
скованных сферах деятельности либо реали-
зующие проекты с повышенным риском не-
определенности их благополучного заверше-
ния (Стиглиц и Вайс, 1981). 

Современная практика обеспечения 
финансовой стабильности

Поскольку на рынке число надежных за-
емщиков относительно обслуживания кре-
дита ограничено, возникает проблема мо-
рального риска, связанная с неблагопри-
ятным выбором клиента, когда заемщики 
с низкой способностью обслуживания кре-
дита получают доступ к фондированию кре-
дитными ресурсами и расцениваются бан-
ком как надежные. В анализируемом пери-
оде (рис. 3) доля проблемных кредитов по 
отношению к регуляторному капиталу и со-
вокупному портфелю банковского секто-

ра имеет тенденцию к сокращению. Однако 
возможен иной трек в связи с повышением 
уровня ключевой ставки и влиянием беспре-
цедентного санкционного давления на круп-
нейшие банки России. 

Мы разделяем также суждение авторов 
о том, что доминирование крупных банков 
на рынке, особенно с участием в их капита-
ле государства, может стимулировать при-
нятие ими более высоких рисков, поскольку 
они де-факто защищены государственными 
гарантиями. Более того, в силу их «особого» 
положения они получают дополнительные 
преференции в виде депозитной франшизы, 
представляющей собой определенный допол-
нительный актив, который получают круп-
ные, априори надежные банки, обладающие 
гарантиями безопасности (too big to fail). Кли-
енты таких банков соглашаются размещать 
ресурсы под процент ниже среднерыночных 
значений в обмен на гарантии сохранности 
средств.

Тем не менее рассуждения, приведенные в 
литературе, оспариваются – и не без основа-
ния – некоторыми авторами, аргументация 
позиций которых связана с тем, что концен-
трация кредитного риска не всегда обуславли-
вает увеличение общего (совокупного) риска. 
Другими словами, крупные банки и банков-
ские группы, приобретая преференции в виде 
значительной франшизы, способны снизить 
риски за счет различных методов и инстру-
ментов посредством, например, наращива-
ния собственного капитала, снижения уров-
ня процентных рисков, реализации проблем-
ных ссуд и при использовании кредитных де-
ривативов.

В наших рассуждениях мы более склон-
ны согласиться с мнением Natalya Martynova, 
Lev Ratnovski и Razvan Vlahu (2015) о том, 
что более высокая прибыльность, франшиза 
и достаточность капитала не дают гарантии 
стабильности, поскольку, обладая превос-
ходной возможностью доступа к заимство-
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ваниям, такие институты с легкостью могут 
накапливать риски, что снижает финансовую 
стабильность [9]. Примером может служить 
доступ к ликвидности на основе использова-
ния безотзывных кредитных линий систем-
но значимых банков, позволяющий удовлет-
ворять критериальному уровню показателя 
краткосрочной ликвидности на 30-дневном 
горизонте в условиях стресса.

Аспекты рентабельности капитала 
в российском банковском секторе

Российский банковский сектор в целом 
демонстрирует рост активов: за 11 месяцев 
2021 года прирост составил 16,2 %, и он был 
преимущественно сформирован за счет нара-
щивания деловой активности в кредитной 

сфере (темп прироста – 12 и 21,8 % – в секто-
ре домашних хозяйств). При этом интенсив-
ность прироста RWA в течение 2021 года со-
ставляла в среднем от 0,6 до 5,3 п.п. Основ-
ной вклад в прирост RWA вносит кредитный 
риск. Вместе с тем доля неработающих кре-
дитов (с просроченной задолженностью 90+ 
дней) снижалась в течение прошлого года, со-
ставив на 1 ноября 2021 г. 5,8 % – на -0,6 и на 
-1,2 п.п. против показателей на 1 июля 2021 г. 
и 1 января 2020 г. соответственно.

Объем прибыли, зафиксированный в от-
четности кредитных организаций за 11 ме-
сяцев 2021 года составил 2,12 трлн руб. При 
этом каждый третий банк был прибыльным, 
каждый пятый – убыточным, а доля прибыль-
ных банков составляла около 77 %. Устойчи-
вая тенденция к росту наблюдалась у рента-
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Рисунок 3. Доля проблемных кредитов по отношению к капиталу и кредитному 
портфелю банковского сектора, в %

Q – квартал
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бельности активов – на последнюю отчет-
ную дату она составила 2,2 %. Рентабельность 
собственного капитала также достигла свое-
го максимального значения за последние два 
года – 21,9 %.

Основным источником доходов остается 
чистый процентный доход, однако во вто-
ром полугодии 2021 г. отмечается опережаю-
щий рост процентных расходов над процент-
ными доходами, что обусловлено отрицатель-
ным значением GAP на коротких сроках вос-
требования и возрастающим трендом кривой 
доходности в связи с повышением националь-
ным регулятором ключевой ставки. 

В третьем квартале 2021 года отмечает-
ся замедление темпов прироста комиссион-
ных доходов на фоне опережающего роста 
комиссионных расходов преимущественно 
за счет роста расходов по переводу денеж-
ных средств. Другими словами, основными 
сдерживающими факторами потенциала ро-
ста прибыльности российского банковского 
сектора является рост расходов на обслужи-
вание привлеченных ресурсов (преимуще-
ственно депозитных счетов корпоративных 
клиентов), а также опережающий прирост 
комиссионных и неоперационных расходов 
на доформирование резервов на возможные 
потери. За 9 месяцев 2021 года по сравнению 
с аналогичным периодом 2020 года дофор-
мирование резервов снизилось в 4 раза на 
фоне незначительного улучшения качества 
кредитных портфелей коммерческих банков 
(снижение доли неработающих кредитов в 
совокупном портфеле сектора было незна-
чительным). 

Показатель CIR (соотношение операци-
онных расходов к операционным доходам) 
в течение 2021 года имел устойчивую тенден-
цию к росту и составил на 1 октября 41,7 % 
(прирост против показателей на 1 июля 2020 г. 
– 2 п.п. и на 1 января 2021 г. – 3,5 п.п.), что так-
же указывает на тренд, который требует осо-
бого внимания.

Если рассматривать данные по крупней-
шим российским банковским группам, то 
следует заострить внимание на крайнюю не-
равномерность основных показателей, ха-
рактеризующих в совокупности финансовую 
устойчивость. Нетрудно заметить и высокую 
достаточность капитала (как агрегированно-
го показателя покрытия рисков собственным 
капиталом) по дочерним банкам иностран-
ных банковских групп и низкий уровень дан-
ного показателя по крупнейшим банкам с го-
сударственным участием (рис. 4).

Качество кредитного портфеля также су-
щественно разнится по банковским группам 
(рис. 5). Так, самое низкое качество кредитно-
го портфеля, которое характеризуется долей 
обесцененных кредитов в портфеле, сложи-
лось у Банка Тинькофф (12,5 %), Банка Уралсиб 
(11,29 %), Россельхозбанка (9,71 %), МТС-банка 
(9,7 %). Напротив – достаточно благоприятные 
показатели мы видим по финансовой отчетно-
сти таких банковских групп, как группа Сов
комбанка (2,8 %), Райффайзенбанка (3,49 %), 
Московского кредитного банка (4,6 %). Отме-
тим также, что ряд из названных банковских 
групп с высоким уровнем обесценения кредит-
ных портфелей обеспечивает очень высокий 
уровень процентной маржи, что позволяет по-
крывать принимаемые риски. Например, у Бан-
ка Тинькофф уровень процентной маржи по 
итогу 2020 года составил 15 %, У МТС-Банка – 
почти 9 % из расчета годовых.

Ранее мы рассматривали динамику показа-
теля CIR применительно к российскому бан-
ковскому сектору в целом, а по отдельным 
банковским группам данный показатель, ко-
торый серьезно влияет на эффективность 
банковской деятельности, также имеет зна-
чительные различия (рис. 6 на с. 9). При этом 
разброс уровня коэффициента составляет от 
20 % (группа Новикомбанка) до 80 % (группа 
Банка Уралсиб).

Одновременно следует отметить, что суще-
ственное влияние на риски банковских групп 
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Источник: составлено авторами на основе Orbis Bank Focus.

Рисунок 4. Показатели эффективности и риска по крупнейшим российским 
банковским группам

Источник: составлено авторами на основе Orbis Bank Focus.

Рисунок 5. Качество кредитного портфеля и чистая процентная маржа 
по крупнейшим российским банковским группам
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и на их эффективность оказывает реализуе-
мая группами бизнес-модель деятельности. 
Доля кредитного портфеля в активах рос-
сийских банковских групп могут значитель-
но различаться (рис. 7 на с. 10). В крупнейших 
российских банковских группах уровень со-
ответствующего показателя колеблется в рай-
оне 60-70 %, тогда как по группе Московско-
го кредитного банка он составляет 35 %, а по 
группе АК БАРС – 38 %.

Анализ показывает, что конкуренция в 
банковском секторе стала приобретать новые 
формы, что связано с соперничеством фин-
техкомпаний, предоставляющих удобные сер-
висы для проведения платежей и иных услуг, 
которые стали весьма востребованы со сто-
роны потребителей. Все это стимулировало 
развитие интеграционных процессов, воз-
растание рыночной доли банковских групп и 
финансовых холдингов. Более того, крупные 
банки стали предпочитать экосистемную мо-
дель развития. Появление крупных игроков 

финансового профиля, объединяющих уси-
лия в бизнесе с компаниями совершенно иной 
направленности или находящихся в других 
спектрах рисков, вызвало немало вопросов 
в контексте конкуренции и обеспечения фи-
нансовой стабильности.

Принимая во внимание новые процессы, 
которые, с одной стороны, ослабляют конку-
ренцию в банковской отрасли в связи с доми-
нированием крупных игроков, с другой, уси-
ливают ее в секторе средних и малых банков 
или по отношению к участникам иных секто-
ров рынка, также требуют соответствующего 
осмысления в контексте влияния рентабельно-
сти и рисков в условиях высококонцентриро-
ванных рынков. Образование слишком круп-
ных игроков на банковском рынке, в том числе 
сделавших свой выбор в пользу экосистемной 
модели развития, требует оценки влияния их 
успешной (рентабельной) деятельности во вза-
имосвязи с принятыми рисками и последстви-
ями для финансовой стабильности.
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Источник: составлено авторами на основе Orbis Bank Focus.

Рисунок 6. Отношение операционных расходов к операционным доходам 
по крупнейшим российским банковским группам
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*   *   *
Российский банковский сектор демонстри-

ровал в последние годы высокие показатели 
эффективности рентабельности активов и ка-
питала. На указанные показатели существен-
но влияют не только факторы, связанные с 
управлением операционными результатами 
деятельности, но и уровень принятия рисков. 

При этом анализ результатов деятельности 
и рисков крупнейших российских банков-
ских групп, которые в совокупности форми-
руют основной сегмент российского банков-
ского рынка, демонстрирует крайне неравно-
мерные результаты, вызванные как особенно-
стями бизнес-моделей в рамках банковских 
групп, так и качеством менеджмента.
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