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РЕШЕНИЕ
Комиссии РСПП по банкам и банковской деятельности по вопросу: «Экономический рост и долговая нагрузка корпоративного сектора». 

Обсудив вопросы формирования долговой нагрузки корпоративного сектора и влияние ее динамики на экономический рост, а также меры, связанные как со снижением чрезмерной задолженности, так и повышением уровня капитализации организаций корпоративного сектора, члены Комиссии РСПП по банкам и банковской деятельности (далее – Комиссия) отметили следующее.

В настоящее время «оптимальным» уровнем долговой нагрузки корпоративного сектора в странах с формирующимися рынками, позволяющим национальным правительствам поддерживать положительные темпы экономического роста и одновременно обеспечивать финансовую стабильность, признан уровень примерно в 70% собственного капитала компаний. Превышение этого уровня негативно влияет на финансовую стабильность и снижает темпы экономического роста. В РФ на 1 января 2017 г. фактический уровень корпоративного долга превышал допустимый предел на 10 п.п. 
По этой причине для восстановления устойчиво положительных темпов экономического роста необходимо решительное снижение накопленной задолженности корпоративного сектора и одновременное повышение уровня капитализации его организаций (банков, предприятий и других финансовых организаций).
В настоящее время экономика РФ находится в состоянии «восстановления без кредитования», а организации корпоративного сектора – в состоянии рецессии балансовых счетов. Так, организации нефинансового сектора в 2015-2016 гг. снижали свою кредиторскую задолженность перед банками и напротив, повышали дебиторскую задолженность перед своими деловыми партнерами. Российские банки, начиная с 2015 г., практически перестали наращивать физические объемы кредитования производительных предприятий, а в 2016 г. – объемы банковского кредитования этим субъектам экономики были резко сокращены. 
В таких условиях требуется применение согласованных мер бюджетного и монетарного характера для эффективного снижения фактической задолженности корпоративного сектора до уровня, позволяющего поддерживать положительные темпы экономического роста. Такие меры также позволят увеличить капитализацию организаций, восстановить кредитоспособность субъектов реального сектора, существенно повысить кредитную активность банков. 

Комплекс  монетарных и бюджетных мер, ориентированных на снижение корпоративной задолженности предполагает проведение реструктуризации просроченной задолженности кредитных организаций и производительных предприятий и одновременное повышение их капитализации. При этом процессы оздоровления организаций корпоративного сектора и их рекапитализацию необходимо поддерживать соответствующим реформированием действующих юридических основ (норм, процедур) механизма банкротства и неплатежеспособности должников, устанавливая стимулы для банков и предприятий добровольно реструктурировать долги, в том числе и за счет вхождения кредиторов (вкладчиков) в капитал предприятий-должников. 
Предлагаемые в настоящее время Банком России изменения в механизм финансового оздоровления кредитных организаций [проект Федерального закона «О внесении изменений в отдельные законодательные акты», предусматривающий процедуры предупреждения несостоятельности (банкротства) кредитных организаций] решают задачу повышения эффективности расходования средств, выделяемых регулятором на финансовое оздоровление неплатежеспособных банков. При утверждении положений, содержащихся в этом законопроекте, регулятор сможет выводить с рынка банкротящиеся кредитные организации при выявлении надзорным органом первых признаков их неплатежеспособности. 

Но, к сожалению, предлагаемый законопроект не связан с адекватными мерами по финансовому оздоровлению неплатежеспособных предприятий реального сектора. С одной стороны, неплатежеспособные предприятия обуславливают неликвидность кредитных организаций, а с другой, − при отзыве лицензии у банка-банкрота его клиенты – предприятия лишаются средств на счетах, что существенно ухудшает их финансовое положение. Поэтому в нашей стране актуальна потребность в расчистки банковских балансов от плохих долгов и одновременной реструктуризации бизнеса предприятий-должников, не способных самостоятельно погасить просроченную задолженность. 

Финансовое оздоровление организаций корпоративного сектора невозможно обеспечить только за счет средств Банка России и суверенных фондов РФ. В настоящее время возможность поддержания финансовой стабильности и снижения корпоративной задолженности многие национальные регуляторы, решают, вводя с января 2017 г. механизм принудительной санации bail-in, позволяющий кредиторам санируемой организации стать ее сособственниками.
Данный механизм позволяет, во-первых, восстановить платежеспособность организаций корпоративного сектора без привлечения бюджетных средств; во-вторых, восстановить капитальную позицию проблемных организаций за счет принудительной конвертации средств акционеров и кредиторов (крупных вкладчиков) в капитал санируемой организации; в-третьих, перенести все риски необоснованной стратегии организации с налогоплательщиков на собственников и кредиторов (крупных вкладчиков) за счет принудительной конвертации и/или списания незастрахованного долга (вклада) санируемых организаций в их капитал.
Финансовому оздоровлению организаций корпоративного сектора, восстановлению кредитной активности банков и росту кредитоспособности предприятий могут помочь как меры по совершенствованию налогообложении активов корпоративного сектора, находящегося в процессе оздоровления, добровольной или принудительной санации, так и меры, способствующие углублению и расширению национального долгового рынка.
Развитие национального долгового рынка создаст не только альтернативу банковскому посредничеству, что будет способствовать снижению рыночных процентных ставок, но также позволит банкам более эффективно распределять временно свободные кредитные ресурсы в пользу более эффективных заемщиков, снижая издержки их обслуживания. 

Развитие национального долгового рынка будет способствовать и реализации эффективных инфраструктурных и инвестиционных проектов. Основными источниками фондирования таких проектов могут быть средства институциональных инвесторов и банков развития. В условиях возникшего в 2017 г. в российской экономике структурного профицита ликвидности банковского сектора альтернативными источниками фондирования корпоративного сектора могли бы также стать синдицированные банковские кредиты и эмиссии инфраструктурных облигаций. 
Для решения проблем неплатежей по инфраструктурным обязательствам, усиления финансового контроля за точным исполнением закупок и работ в рамках инвестиционных проектов возможно использование системы расчетов посредством создания в стране расчетных (клиринговых) центров для расчетов долговыми ценными бумагами. Это позволит быстро разблокировать кредитный канал трансмиссионного механизма денежно-кредитной политики, оживив тем самым инвестиционный и потребительский спрос в экономике. Одновременно такой механизм через рынок долговых обязательств корпоративного сектора будет периодически вовлекать в хозяйственный оборот избыточные банковские ресурсы, перераспределяя их между организациями – лидерами экономического роста. 

С учетом изложенного, Комиссия  рекомендует:
1. Разработать положение о налогообложении активов корпоративного сектора, находящегося в процессе оздоровления, добровольной или принудительной санации.

2. Разработать положение о механизме bail-in, условном счете, связанных с принудительной конвертацией и списанием просроченной задолженности.
3. Разработать положение о регулировании рынка производных инструментов, коллективных инвестиций и обслуживающих их инфраструктурных институтов.
4. Повысить требования к финансовой отчетности эмитентов секьюритизированных активов и деятельности рейтинговых агентств, присваивающие рейтинги таким активам.
5. Повысить требования к расчетным (клиринговым) центрам, осуществляющим расчеты ценными бумагами, обеспеченные просроченными обязательствами.
