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Анализ инвестиционной деятельности коммерческих банков на рынке ценных бумаг в условиях 

кризиса показал, что среди мер антикризисного банковского менеджмента важное место должна 

занять активная стратегия максимизации прибыли и прогнозирования рисков, поскольку пассив-

ная стратегия себя не оправдала. Поэтому, чтобы повысить доходность и снизить риск потери 

ликвидности в современных после кризисных условиях (в ожидании второй волны кризиса) ком-

мерческие банки должны прежде всего применять методы активного управления инвестиционным 

портфелем. 

Поэтому для совершенствования управления банковской инвестиционной деятельностью госу-

дарство должно обеспечить: 

– Возможность накопления банками необходимых средств, разделить с ними риск инвестици-

онной деятельности, обусловлен экономическим положением страны, способствовать повышению 

прибыльности; 

– Ввести льготы по налогообложению и резервирования в зависимости от состава портфеля 

ценных бумаг и поощрения таким образом коммерческих банков заниматься долгосрочными вло-

жениями средств в экономику страны; 

– Просмотр уровня риска ценных бумаг предприятий, в уставных капиталах которых государ-

ство имеет значительные пакеты акций и адаптация принципов минимизации риска инвестирова-

ния с особенностями современной деятельности коммерческих банков; 

– Улучшение механизма предоставления кредитов рефинансирования под залог ценных бумаг, 

находящихся в инвестиционном портфеле коммерческого банка; 

– Ускорение процедуры рассмотрения и утверждения инвестиционных проектов; 

– Стимулирование коммерческих банков по льготному кредитованию инновационных пред-

приятий на территории регионов, составление календарного плана реализации принятых для фи-

нансирования проектов [2, с.18–24]. 

Таким образом, можно сделать вывод, что только комплексный подход к активизации инвести-

ционной деятельности коммерческих банков и формирования управления портфелями ценных бу-

маг позволит банкам проводить активную инвестиционную деятельность, удерживать ее на опти-

мальном уровне. 
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Центральный банк Бразилии (далее – ЦББ), как и большинство центральных банков различных 

стран, выполняет следующие функции: совместно с правительством страны разрабатывает и про-

водит единую денежно–кредитную политику; защищает и обеспечивает устойчивость националь-

ной денежной единицы – бразильского реала; монопольно осуществляет эмиссию наличных денег 

и организует наличное денежное обращение; организует и осуществляет валютное регулирование 

и валютный контроль в соответствии с законодательством страны; осуществляет управление золо-

товалютными резервами страны; является кредитором последней инстанции для кредитных орга-

низаций, организует систему их рефинансирования; устанавливает правила осуществления расче-

тов и проведения банковских операций; принимает решение о государственной регистрации кре-П
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дитных организаций, выдает кредитным организациям лицензии на осуществление банковских 

операций, приостанавливает их действие и отзывает их, осуществляет надзор за деятельностью 

кредитных организаций и банковских групп; устанавливает и публикует официальные курсы ино-

странных валют по отношению к реалу, организует составление платежного баланса страны [1]. 

Однако, несмотря на схожесть функций и решаемых при этом задач, ЦББ осуществляет свою дея-

тельность в условиях латиноамериканской модели рыночной экономики, которую принято считать 

неолиберальной, а именно, характеризующейся уменьшением государственного вмешательства в 

экономику, приватизацией значительной части государственного сектора (часть его активов была 

приобретена иностранными инвесторами), ужесточением финансовой политики и совершенство-

ванием налоговой системы страны. 

Особенностью ЦББ является то, что согласно конституционно закрепленному праву он может 

ограничивать реальные процентные ставки, (максимально значение 12% годовых). Согласно дан-

ным на январь 2012 года текущая процентная ставка в Бразилии составляет 10,5% годовых [2]. 

Недостатком такого регулирования выступает отсутствие четко закрепленного и регламентиро-

ванного механизма измерения данных процентных ставок, закреплением которых занимается цен-

тральный банк страны. 

Следует также отметить, что отчетные данные о деятельности ЦББ в декабре 2009–2011 г. де-

монстрируют тенденцию увеличения активов. Однако, несмотря на положительный рост в абсо-

лютном выражении активов за исследуемый период, прибыль центрального банка страны значи-

тельно колебалась (рисунок 1).  

 

 
 

Рисунок 1 – Динамика изменения активов и прибыли ЦББ 

Примечание – Источник: собственная разработка на основании [3]. 

 

С начала мирового финансового кризиса в 2008 году рост ВВП Бразилии значительно замед-

лился, так как мировой спрос и цены на сырьевые товары значительно упали. Это привело к зна-

чительным темпам роста инфляции (рисунок 2).  

Однако благодаря особенностям формирования ВВП Бразилия первой из развивающихся стран 

начала выходить из кризиса, темпы инфляции по итогам 2010–2011 гг. составили около 6–7%.  
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Рисунок 2 – Изменение уровня инфляции 

Примечание – Источник: собственная разработка на основании [3]. 

 

Также ЦББ, как главным регулирующим органом страны, контролируется обменный курс бра-

зильского реала по отношению к другим иностранным валютам. Необходимо отметить, что глав-

ной проблемой экономики Бразилии остается высокий курс национальной валюты по отношению 

к доллару США и евро [4]. 

ЦББ несет первичную ответственность по регулированию и наблюдению за финансовыми 

учреждениями в Бразилии. В настоящее время коммерческие бразильские банки 20 % от привле-

ченных срочных депозитов обязаны перечислять в резерв в центральный банк страны, по которо-

му последний до недавнего времени начислял значительные доходы. Одной из недавних мер, при-

нятых ЦББ для устранения последствий экономического кризиса, стало снижение ставки по избы-

точным резервам коммерческих банков (с 24 февраля 2012 г. выплаты по резервам банков соста-

вили только 73% от ключевой ставки ЦББ – 10,5% годовых, а с 27 апреля 2012 г. они сократятся 

до 64%) [5]. Данная мера позволит высвободиться значительной части свободных денежных 

средств для экономики и подтолкнет финансовые организации к поиску более доходных направ-

лений их применения. 

Еще одной особенной чертой, присущей ЦББ и в целом банковской системе Бразилии, является 

высокий уровень правительственного регулирования. Так, правительственными директивами ого-

вариваются вопросы  максимальных процентных ставок для определенных типов кредитов, со-

блюдения минимальных процентных ставок по кредитам для малых и средних компаний, макси-

мальных процентных ставок иностранным юридическим лицам и др. [6]. 

Таким образом, можно сделать вывод, что Центральный банк Бразилии выполняет классиче-

ские для центральных банков функции. Однако, несмотря на определенные особенности его дея-

тельности, как и у всех других центральных банков, предпринимаемые им меры направлены на 

снижение кризисных явлений в экономике. 
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Наличие эффективной монетарной политики – залог обеспечения стабильности экономики 

страны. После финансового кризиса 2008 г. существует проблема выбора монетарного режима. 

Основными целями монетарной политики является обеспечение стабильного экономического 

роста, полной занятости ресурсов, стабильности уровня цен и равновесия платежного баланса.  

Различают три режима монетарной политики: 

 монетарное таргетирование: целью данного вида монетарной политики является стабиль-

ный спрос на деньги с помощью поддержания заранее определенного уровня денежной массы в 

обращении; 

 таргетирование инфляции: осуществляется с помощью избрания определенного уровня 

инфляции, который необходимо удерживать с помощью средств монетарной политики; 

 валютное таргетирование: предусматривает поддержание стабильности обменного курса 

национальной валюты относительно определенной иностранной валюты или корзины валют. 

 При выборе монетарного режима стоит учитывать: 

 степень влияния выбранного приоритета на экономические параметры; 

 имеющиеся инструментальные возможности денежных властей воздействовать на эконо-

мические переменные; 

 явные издержки того или иного способа монетарного управления и его преимущества; 

 потенциальные  пределы эффективности и риски потери результативности; 

 антиинфляционную способность режима и ограниченность монетарного антиинфляцион-

ного регулирования в переходных системах в целом; 

 наличие ценовых процессов в экономике немонетарной природы и «естественную» огра-

ниченность монетарной политики в воздействии на экономический рост; 

 способность монетарного режима защищать экономику от внешних и внутренних негатив-

ных воздействий; 

 временный горизонт, на который ориентирована политика и др. [2, с. 308]. 

 Для осуществления монетарной политики используется ряд инструментов, основными с 

которых являются: 

 изменение нормы обязательных резервов;  

 изменение учетной ставки процента; 

 операции на открытом рынке.   

В период развития мирового финансового кризиса центральне банки вынуждены были исполь-

зовать также и нетрадиционные инструменты. Как правило, такие инструменты включали увели-

чение денежного предложения при заданной процентной ставке, политику, направленную на пря-

мое кредитование специфических секторов экономики, а также расширение функции центрально-

го банка как кредитора последней инстанции.  

В последние годы в международной практике реализации монетарной политики популярным 

инструментом стало так называемое количественное ослабление, которое представляет собой уве-

личение ликвидности путем различных операций на открытом рынке, например, покупка государ-

ственных облигаций и других финансовых активов, что в итоге ведет к росту денежной массы и 

резервов в банковской системе. 

Еще одним интересным нетрадиционным инструментом монетарной политики является ослаб-

ление условий кредитования. В период кризиса ряд центральных банков развитых и развиваю-

щихся стран также вынуждены были применять ослабление условий кредитования, которое отра-

зилось на изменении их структуры активов. Такой род политики монетарных властей включает 
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