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Предисловие

Платежные системы для крупных сумм (ПСКС) играют ключевую роль в финансовой инфраструктуре, обес"

печивая выполнение межбанковских платежных обязательств. В 1990"х годах структура этих систем пре"

терпела существенные изменения: произошел переход от систем отложенных нетто"расчетов (ОНР),

проводившихся только в конце дня, к системам валовых расчетов в реальном времени (ВРРВ), которые

осуществляются непрерывно. Данному преобразованию способствовали новые возможности информа"

ционной и коммуникационной технологий, а также меры, принятые центральными банками для снижения

системных рисков платежных систем. Комитет по платежным и расчетным системам (КПРС) централь"

ных банков стран Группы десяти откликнулся на произошедшие изменения, опубликовав в 1997 г. отчет

“Системы валовых расчетов в реальном времени”.

Задача настоящего отчета — показать современный уровень развития ПСКС, обращая особое внимание

на изменения, которые произошли после выпуска отчета в 1997 году. Он подготовлен таким образом,

чтобы им можно было пользоваться, не обращаясь к предыдущим отчетам. Главная идея отчета состоит

в том, что сегодня расчет по межбанковским платежам совершается быстрее при меньшем объеме лик"

видных средств (прежде всего денежных средств центральных банков) и более низких издержках. В то

время как основным достижением 1990"х годов являлись высокая скорость и безопасность платежей, на

рубеже столетий центр внимания переместился на сокращение издержек ликвидности и предоставле"

ние пользователям возможностей более гибкого ежедневного управления внутридневной ликвидностью.

Параллельно возникли новые системы, призванные удовлетворить растущий спрос на трансграничные

платежи. Главным примером таких систем является система Непрерывных связанных расчетов (CLS),

созданная для снижения кредитного риска при расчетах по валютным операциям. Кроме того, появились

новые инфраструктуры в государствах, где иностранная валюта играет важную роль. Были разработаны

стандартные соглашения, позволяющие финансовым учреждениям проводить расчеты по валютным опе"

рациям через банк"корреспондент, используя такой же дизайн, который применяется в локальных сис"

темах ВРРВ.

Несмотря на то что одновременное снижение рисков и издержек требует определенного компромисса,

последние разработки в области дизайна ПСКС позволяют более гибко достигать оптимального соотно"

шения рисков и издержек по сравнению с системами традиционной архитектуры. Со своей стороны цен"

тральные банки продолжают добиваться баланса между более строгим контролем за рисками и необхо"

димостью обеспечения эффективности систем в части издержек.

Анализ, приведенный в настоящем отчете, показывает, что сложность в определении оптимального со"

отношения между риском и издержками заключается в наличии широкого спектра возможностей для

проектирования ПСКС. Не существует единого решения, отвечающего потребностям всех рынков и пред"

почтениям всех участников. Вследствие этого настоящий отчет не содержит рекомендаций о принятии

какой"либо специфической особенности или элемента дизайна, применяемых в ПСКС странами — чле"

нами КПРС. Владелец каждой ПСКС несет ответственность за определение дизайна, наилучшим обра"

зом отвечающего потребностям пользователей и обеспечивающего достижение оптимального баланса

рисков и издержек, пока не будут выполнены поставленные им задачи.

Комитетом была создана рабочая группа для анализа новых разработок в области ПСКС и их влияния на

риски и издержки. КПРС выражает глубокую благодарность членам рабочей группы, ее руководителю

Даниэлю Хеллеру (Швейцарский национальный банк) и секретариату КПРС (БМР) за большую работу,

проделанную при подготовке настоящего отчета.

Томмазо Падоа"Скиоппа,

Председатель Комитета по платежным и расчетным системам
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Введение и краткое содержание*

Задача настоящего отчета — показать направления развития платежных систем для крупных сумм, произо"
шедшие в странах — членах КПРС после публикации в 1997 году отчета о валовых расчетах в реальном време"
ни (Отчет о ВРРВ)1. Настоящий отчет не ставит целью рекомендовать применение конкретных элементов ди"
зайна или особенностей, используемых в таких ПСКС. К числу факторов, определяющих оптимальный дизайн
ПСКС, относятся структура денежной и финансовой систем страны, а также объем расчетов и их критичность
по времени.

Главный вывод отчета заключается в том, что последние разработки в области ПСКС позволяют более гибко
сбалансировать различные риски и издержки, чем применявшиеся ранее традиционные системы. Изменения
в дизайне ПСКС предоставляют банкам, являющимся их главными пользователями, возможность обеспечения
более ранней окончательности платежей при меньшей сумме ликвидности, включая денежные средства цен"
трального банка, и более низких издержках ликвидности.

Платеж считается окончательным, когда он является безусловным и безотзывным. Таким образом, чем рань"
ше наступает окончательность платежа, тем меньше возможность возникновения непредвиденных кредитных
рисков в процессе расчетов. В подавляющем большинстве ПСКС окончательность определяется переводом
денежных средств центральным банком. Если окончательность обеспечивается при использовании меньшего
объема денежных средств центрального банка, банки могут проводить платежи на те же суммы при меньшем
остатке на расчетном счете — таким образом снижаются издержки ликвидности, связанные с выполнением
платежей. Они становятся еще ниже, когда банки могут финансировать свои расчетные счета путем получения
в течение операционного дня необходимого объема кредитов на гибких условиях.

При разработке ПСКС приходится идти на определенный компромисс между достижением ранней окончатель"
ности (и, следовательно, снижением риска) и экономией денежных средств центрального банка (и, следова"
тельно, снижением издержек). Таким образом, может быть достигнут баланс между снижением совокупных
рисков и сокращением издержек. Достижению такого баланса способствуют технологические, финансовые и
нормативные инновации. В частности, дизайн системы обработки сообщений (например, порядок ведения
очереди, управление очередью, сверка, зачет) предоставляет дополнительные возможности более эффектив"
ного удовлетворения конкретных потребностей и решения политических задач. Каждая страна может доби"
ваться баланса рисков и издержек, наиболее отвечающего ее денежно"финансовым потребностям.

Компромисс между рисками и издержками можно проиллюстрировать, сравнив две классические структуры
ПСКС — системы валовых расчетов в реальном времени (ВРРВ) и системы отложенных нетто"расчетов (ОНР).

● В 1980"х годах системы ОНР были доминирующей формой ПСКС. В таких системах платежные поручения
аккумулируются в течение дня. Расчет по нетто"суммам, как правило, проводится один раз — в конце дня.
Уменьшая количество и общую сумму платежей между финансовыми учреждениями, удается путем взаи"
мозачетов сократить использование денежных средств центрального банка. Основным недостатком сис"
тем ОНР (незащищенных) является наличие высокого риска. Окончательность расчета обеспечивается только
в конце дня, поэтому нет гарантии того, что расчет по платежам будет проведен к этому времени. Если один
участник системы не способен своевременно выполнить свои платежные обязательства, это может повли"
ять на все обработанные платежные поручения и привести к риску последующего невыполнения обязательств
другими участниками (системному риску).

● В 1990"х годах почти в каждой стране были созданы системы ВРРВ. В отличие от систем ОНР, они проводят
индивидуальный расчет по каждому платежу (то есть на валовой основе). При условии наличия у платель"
щика достаточных остатков (или доступности кредита) расчет по каждому платежному поручению осущест"
вляется, как только оно вводится в систему (то есть в реальном времени). Если средств плательщика недос"
таточно, платежное поручение, как правило, ставится в очередь. Системы ВРРВ обладают тем преимуще"
ством, что платежи завершаются в течение дня и поэтому риски в течение операционного дня не накаплива"
ются. Введение таких более надежных систем было настоятельно рекомендовано и нередко инициирова"
лось центральными банками. Общим недостатком ВРРВ является потребность в большем остатке на рас"
четном счете, чем в режиме ОНР. Тенденция к увеличению количества систем ВРРВ была обусловлена рас"
тущим осознанием необходимости надежного управления рисками в платежных системах для крупных сумм.

Расширение набора параметров, определяющих дизайн ПСКС и снижающих издержки ликвидности и риски
расчетов, стало возможным благодаря действию различных факторов. Со стороны предложения основной дви"
жущей силой являлось развитие информационной и коммуникационной технологий. Средства, которые рань"

* Данный материал является неофициальным переводом публикации КПРС БМР “Новые разработки в платежных системах для крупных
сумм”. Электронная версия  данной публикации на английском языке размещена на веб"сайте БМР (www.bis.org/publ/cpss67.pdf).

1 См. отчет “Системы валовых расчетов в реальном времени”, БМР, март 1997 г., где содержится анализ особенностей и распро"
странения систем ВРРВ.
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ше были слишком дорогостоящими, со временем стали доступными. Со стороны спроса главным фактором
являлось стремление пользователей к сокращению денежных потребностей своих центральных банков, а так"
же наличию современных средств управления потоком ликвидности и информации о платежном процессе в
реальном времени. Центральные банки, как правило, старались найти баланс между целями более строгого
контроля за рисками и потребностью сохранения эффективности систем.

Более конкретно достижение “ранней окончательности платежа при меньшем остатке на расчетном счете (преж"
де всего денежных средств центрального банка) и более низких издержках” можно объяснить на ряде примеров.

● Ранняя окончательность. ПСКС все чаще переходят к окончательности в течение операционного дня. За
последние несколько лет количество систем ОНР, осуществляющих расчет по крупным платежам, заметно
сократилось. Параллельно гораздо шире стали использоваться системы ВРРВ. Одной из причин таких из"
менений может быть растущий спрос на платежи, критичные по времени исполнения, через системы Не"
прерывных связанных расчетов (CLS) в иностранной валюте, а также через возрастающее число связанных
между собой ПСКС и вспомогательных систем (например, систем расчетов по ценным бумагам или систем
розничных платежей). Большее количество взаимосвязей подразумевает меньшие временные рамки в от"
ношении критичных по времени платежей между системами и, следовательно, обеспечение окончательно"
сти в соответствующих временных рамках.

● Меньшая сумма ликвидности, включая денежные средства центрального банка. Другая тенденция, выяв"
ленная в процессе подготовки настоящего отчета, заключается в том, что для экономии денежных средств
центрального банка системы ВРРВ приняли некоторые структурные особенности систем ОНР. Первой ин"
новацией подобного рода стало появление так называемых “гибридных систем”. Эти системы осуществля"
ют неттинг или взаимозачеты несколько раз в течение операционного дня. Как правило, платежи находятся
в централизованной очереди, и их неттинг или взаимозачет осуществляются через небольшие промежутки
времени в зависимости от стоящих в очереди платежей других участников. Если итоговые дебетовые нет"
то"позиции покрыты полностью, расчет по платежам будет немедленным. Гибридные системы сокращают
потребности в денежных средствах центрального банка по сравнению с системами ВРРВ за счет взаимного
неттинга или взаимозачета, а также снижают риск, связанный с расчетами, по сравнению с системами ОНР,
обеспечивая окончательный расчет по нетто"позициям сразу после каждого цикла неттинга. Однако гиб"
ридные системы могут требовать большей ликвидности, чем системы ОНР, и привести к большим задерж"
кам по некоторым расчетам, чем системы ВРРВ. Второй инновацией стало объединение функций неттинга
или взаимозачета с расчетами в реальном времени. Такие системы, как правило, сначала стремятся произ"
вести оплату платежного поручения на валовой основе. Если немедленный расчет невозможен вследствие
недостаточности остатка на расчетном счете, система проверяет, возможен ли одновременный взаимоза"
чет одного или нескольких двусторонних или многосторонних платежей. Естественно, что для сверки, заче"
та или неттинга стоящих в очереди платежей могут использоваться различные методы оптимизации. При
этом сложность применяемых алгоритмов в значительной степени варьируется. Обычно относительно про"
стые двусторонние алгоритмы применяются в режиме реального времени, а более сложные многосторон"
ние алгоритмы — периодически, через короткие промежутки времени.

● Более низкие издержки. Проведем аналогию с управлением автомобилем. Снижения издержек можно до"
биться при меньшем потреблении топлива или более низкой цене на топливо. В ПСКС реализованы оба
этих фактора. В то время как использование функций неттинга и взаимозачета уменьшает потребность в
денежных средствах центрального банка для осуществления расчетов, залоговая политика центральных
банков влияет на издержки ликвидности. Поскольку большинство центральных банков предоставляют кре"
диты только под обеспечение, тип обеспечения, который могут использовать участники ПСКС, является
одним из важных факторов при определении альтернативных издержек, связанных с имеющимся обеспе"
чением. Большинство центральных банков существенно расширили виды обеспечения, принимаемого при
предоставлении внутридневной ликвидности. В частности, Eurosystem принимает трансграничное обеспе"
чение в евро в еврозоне. Более того, в настоящее время некоторые центральные банки принимают обеспе"
чение, номинированное в иностранной валюте.

В дополнение к перечисленным новшествам большинство ПСКС в настоящее время предоставляют своим поль"
зователям широкий спектр информации в реальном времени и возможность более гибкого управления лик"
видностью. Первоначально средства на расчетные счета перечислялись предварительно, в начале дня, при"
чем не было возможности увеличивать или уменьшать сумму на счете до окончания операционного дня. В на"
стоящее время пользователи все чаще имеют возможность пополнять или уменьшать остатки на расчетных
счетах в любое время в течение операционного дня. Кроме того, большинство систем с очередями предлагают
различные интерактивные функции управления, позволяющие пользователям наиболее полно регулировать
процесс расчетов. Функции контроля включают возможность изменения места платежа в очереди, приорите"
зацию платежа или установление двусторонних или многосторонних лимитов для контроля за расходованием
средств.
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Параллельно появились новые ПСКС, удовлетворяющие растущий спрос на трансграничные платежи. В каче"
стве примера можно привести систему CLS, введенную в эксплуатацию в 2002 году. CLS является частной сис"
темой и специализируется на расчетах по валютным операциям по принципу “платеж против платежа”. Расче"
ты осуществляются средствами коммерческих банков и отражаются записями по бухгалтерским счетам CLS
Bank. В настоящее время в системе CLS могут осуществляться расчеты по всем 15 наиболее активно торгуе"
мым валютам. Разработка CLS осуществлялась при поддержке центральных банков стран Группы десяти, по"
скольку эта система позволяет исключить расчетный риск при расчетах по операциям в иностранной валюте.
Другим примером из этой области является появление новых инфраструктур крупных платежей в странах, где
иностранная валюта играет важную роль. В частности, были установлены стандартные схемы взаимодейст"
вия, позволяющие финансовым учреждениям Гонконга и Швейцарии осуществлять расчеты по валютным опе"
рациям через банк"корреспондент, используя примерно такую же структуру, как у локальной системы ВРРВ.

Настоящий доклад показывает, что выбор соотношения между риском и издержками открывает широкий спектр
возможностей построения ПСКС. Поэтому не существует единого решения, отвечающего потребностям всех
рынков и предпочтениям всех участников. Как отмечается в отчете КПРС “Ключевые принципы системно зна"
чимых платежных систем”, выпущенном в январе 2001 г. (далее — Отчет о ключевых принципах), ПСКС должна
отвечать потребностям пользователей. Задача владельца системы — учитывать эти потребности при опреде"
лении дизайна системы на основе требований, установленных соответствующими органами. Как и прежде,
для достижения поставленных целей необходимо будет обеспечивать баланс рисков и издержек для создания
дизайна, наиболее отвечающего потребностям пользователей.

Настоящий отчет имеет следующую структуру. В главах 2—4 приводится общая аналитическая основа отчета,
которая описывает, как функционирует ПСКС (глава 2), какие внешние факторы влияют на дизайн ПСКС (гла"
ва 3) и какие риски и издержки связаны с этими системами (глава 4). Глава 5 посвящена рискам и издержкам,
возникшим вследствие описанных выше разработок. В главе 6 рассмотрены возможные направления будуще"
го развития ПСКС. Факты, приведенные в настоящем отчете, основаны на информации о создании 24 ПСКС,
которые эксплуатируются в настоящее время в странах — членах КПРС (см. таблицу 1). Особенности этих сис"
тем обобщены в приложениях 1 и 2.
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1 Входит в систему TARGET, которая состоит из 15 национальных систем ВРРВ и платежного механизма Европейского центрального банка
(EPM). После ввода в эксплуатацию системы TARGET2 в 2007 г. была создана единая платежная платформа совместного пользования.

2 Система RTGSplus была создана путем объединения двух систем крупных платежей Бундесбанка — системы ВРРВ Euro Link System (ELS) и
гибридной системы Euro Access Frankfurt (EAF2).

3 С 28 августа по 31 декабря 2003 года.
4 В январе 2001 г. многосторонние нетто%расчеты в конце дня в системе CHIPS были заменены на расчеты в реальном времени.
5 Информация о CLS получена на основе объединения данных обеих сторон валютной операции.
6 SECB/euroSIC можно считать платежной системой или квазисистемой/банком%корреспондентом.

Таблица 1

Перечень ПСКС, рассмотренных в отчете

анартС ыметсисеинавзаН миноркА
вадоввдоГ
юицатаулпскэ

овтсечилокеоводоГ
,.г3002вйицарепо

.сыт

аммусяаводоГ
,.г3002вйицарепо

АШС.ллод.дрлм

яигьлеБ tnemyaPknabretnIeulaVegraLcinortcelE
metsyS

SPILLE 1 6991 0671 60351

аданаK metsySrefsnarTeulaVegraL STVL 9991 9314 71522

яицнарФ ecnarFedeuqnaBstrefsnarT FBT 1 7991 4683 647801

яицнарФ tnemeltteSteNsiraP SNP 9991 2337 49202

яинамреГ SGTR sulp SGTR 2,1sulp 1002 29723 511541

гнокноГ detamotuAesuoHgniraelCralloDKH
metsySrefsnarT

STAHCDKH 6991 8053 70211

гнокноГ detamotuAesuoHgniraelCralloDSU
metsySrefsnarT

STAHCDSU 0002 999 6321

гнокноГ detamotuAesuoHgniraelCoruE
metsySrefsnarT

STAHCoruE 3002 53 531 3

яилатИ LER%IB LER%IB 1 7991 3249 35972

яинопЯ metsySrefsnarTsdnuFTEN%JOB TEN%JOB 8891 5294 419161

ыдналредиН POT POT 1 7991 7174 91142

рупагниС )SAM(eropagniSfoytirohtuAyratenoM
metsyStnemyaPcinortcelE

SPEM 8991 2312 8565

яицевШ XIR%K XIR%K 0991 2031 00931

яицевШ XIR%E XIR%E 1 9991 39 1412

яирацйевШ gniraelCknabretnIssiwS CIS 7891 007291 20233

яинатирбокилеВ gnilretSSPAHC gnilretSSPAHC 4891 51272 76248

яинатирбокилеВ oruESPAHC oruESPAHC 1 9991 2924 72253

ытатШеынненидеоС ecivreSsdnuFeriwdeF eriwdeF 8191 003321 607634

ытатШеынненидеоС metsyStnemyaPknabretnIesuoHgniraelC SPIHC 4 0791 00546 165623

зюосйиксйепорвЕ emiT%laeRdetamotuAnaeporuE%snarT
metsySrefsnarTsserpxEtnemeltteSssorG

TEGRAT 9991 80666 399474

зюосйиксйепорвЕ 1ORUE ORUE 1 9991 25883 10505

зюосйиксйепорвЕ msinahceMtnemyaPBCE MPE 1 9991 14 5

яандорануджеМ tnemeltteSdekniLsuounitnoC SLC 5 2002 38502 992122

яирацйевШ/яинамреГ CISorue/knaBgniraelCoruEssiwS CISorue/BCES 6 9991 3202 036
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1. Элементы дизайна платежных систем для крупных сумм

Настоящий отчет посвящен платежным системам для крупных сумм, то есть системам, которые предназначе"
ны прежде всего для обработки крупных или срочных платежей2. Не существует единого и четкого определе"
ния крупных платежей. Платежи, осуществляемые через ПСКС, как правило, обладают одной или несколькими
следующими особенностями:

● это платежи на крупные суммы;

● ими обмениваются участники финансового рынка (так называемые оптовые платежи);

● обычно они являются срочными и требуют своевременного расчета (критичные по времени);

● они связаны с важными аспектами деятельности финансового рынка, такими как операции на денежном
рынке или валютные операции, а также со многими коммерческими операциями.

Кроме того, некоторые ПСКС обрабатывают большое количество платежей на незначительные суммы, или роз"
ничных платежей. Несмотря на то что обработка крупных платежей не является условием, чтобы рассматри"
вать ПСКС как системно значимую платежную систему (СЗПС)3, системы, обрабатывающие в основном круп"
ные платежи, как правило, считаются системно значимыми. Поэтому неудивительно, что большинство ПСКС
отвечают высоким стандартам в части снижения рисков и оцениваются органами наблюдения исходя из Клю"
чевых принципов.

В данной главе описаны особенности дизайна и организационные аспекты, относящиеся к ПСКС. Учитывая
среду, в которой функционируют ПСКС, их владельцы располагают широким спектром альтернативных воз"
можностей для выбора в целях удовлетворения (в идеальном случае) потребностей участников и требований
органов наблюдения. Возможные варианты включают различные аспекты платежа в целом — от процесса пре"
доставления платежных поручений до безотзывного и безусловного (то есть окончательного) перевода рас"
четного актива участнику"получателю.

1.1. Платежный процесс в ПСКС

Платежный процесс в ПСКС можно рассматривать с точки зрения жизненного цикла платежа. Как показано на
рисунке 1, платежный процесс состоит из нескольких этапов. В данном отчете рассматриваются процесс пред"

Рисунок 1

Жизненный цикл платежа

2 Системы для крупных платежей называют также системами для перевода денежных средств на крупные суммы (см. “Глоссарий
терминов, используемых в платежных и расчетных системах”, БМР, март 2003 г.).

3 Системно значимой платежной системой является платежная система, сбой в которой при отсутствии достаточной защиты от
рисков может вызвать дальнейшие сбои расчетов участников или системные сбои в более широкой финансовой области.

Обработка

Условная очередь —
высвобождающий расчет
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поручения
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ставления платежных поручений участниками и основные условия расчета, освещаются различные альтерна"
тивные алгоритмы выбора стоящих в очереди платежей, анализируются условия, при которых платежи стано"
вятся безотзывными и безусловными (то есть окончательными), а также рассматривается порядок перевода
расчетного актива участника"отправителя участнику"получателю. Для большей наглядности перечисленные
этапы представлены в соответствующей последовательности на рисунке 1. При этом следует помнить, что не"
которые элементы платежного процесса могут происходить одновременно. Например, в большинстве систем
окончательность наступает одновременно с передачей расчетного актива. В Отчете о ключевых принципах при"
веден аналогичный рисунок, на котором показано изменение статуса платежа в платежной системе4.

1.1.1. Представление платежного поручения

Первым этапом платежа является представление в ПСКС платежных поручений (или инструкций). ПСКС пред"
лагают разнообразные способы представления платежных поручений, которые различаются в зависимости от
вида платежа (критичные и некритичные по времени индивидуальные платежные поручения, остатки во вспо"
могательных системах или денежная часть операции по сделке с ценными бумагами). Независимо от вида пла"
тежей, а также от того, переводятся ли они индивидуально или группами, представление и обработка платеж"
ных поручений в современных ПСКС, как правило, автоматизированы.

Индивидуальными платежными поручениями могут являться кредитовые или дебетовые переводы. Однако на
практике практически все операции в ПСКС являются кредитовыми переводами, при которых платежные сооб"
щения и средства перемещаются из банка"плательщика в банк"получатель. Фактически многие платежи, об"
рабатываемые ПСКС, необходимы для осуществления операций, связанных с денежно"кредитной политикой,
а также операций на денежном рынке или валютных операций. Обычно участники ПСКС могут помещать пла"
тежные поручения во внутренние очереди до их ввода в систему. Поэтому последовательность ввода опреде"
ляется участником"отправителем, который учитывает различные факторы, такие как задержка и издержки ли"
квидности5, необходимость управления рисками, управления очередью или алгоритм вывода платежей, стоя"
щих в очереди в ПСКС.

Важным фактором, влияющим на процесс ввода платежных поручений, является взаимодействие с другими
инфраструктурами финансового рынка, включая системы розничных платежей, системы расчетов по ценным
бумагам (СРЦБ), а в последнее время и систему CLS, осуществляющую расчеты по валютным операциям. Вспо"
могательные системы, осуществляющие урегулирование остатка путем расчета в ПСКС, могут использовать
различные модели, связанные с предоставлением соответствующих платежных поручений. В рамках одной
модели все поручения (дебетовые и кредитовые) одновременно вводятся в ПСКС для проведения расчетов.
По другой модели сначала одновременно вводятся все дебетовые позиции. Затем, только после осуществле"
ния расчета по всем соответствующим платежным поручениям, высвобождаются кредитовые позиции. В СРЦБ
расчет по операциям все чаще осуществляется по принципу “поставка против платежа” по модели 1, то есть
расчеты в денежной форме и по ценным бумагам проводятся одновременно на валовой основе6.

После представления платежных поручений их принятие системой к расчету обычно включает ряд процедур
верификации. Уровень и вид верификации, выполняемой ПСКС, зависят от особенностей ее дизайна, но, как
правило, включают проверку включения в платежное сообщение основных элементов данных. Кроме того, про"
цедуры верификации могут включать меры обеспечения безопасности, дополняющие меры, предусмотрен"
ные сетевым провайдером для обеспечения идентификации пользователя, а также проверку целостности пла"
тежных поручений и отсутствия в них указания об аннулировании. Если система не принимает платежное сооб"
щение, оно обычно возвращается участнику"отправителю и считается не подлежащим выполнению.

1.1.2. Условия для расчета

Другой важной особенностью дизайна ПСКС является наличие набора условий, которые должны быть выпол"
нены для осуществления расчета по платежу. В наиболее простом случае после верификации платежа единст"
венным условием для расчета является наличие достаточных средств на расчетном счете участника платежа
(или достаточно большого объема средств для овердрафта). Если сумма платежа больше имеющихся средств,
система может отклонить выполнение платежа. Однако имеются другие возможности совершения в ПСКС пла"
тежа, не отвечающего условиям немедленного расчета. В большинстве систем, рассмотренных в настоящем
докладе, в случае, если расчет не может быть проведен немедленно, платежное поручение временно поме"

4 См. “Ключевые принципы для системно значимых платежных систем”, БМР, январь 2001 г., с. 32.
5 Различные риски и издержки ПСКС рассмотрены в главе 3.
6 При “поставке против платежа” по модели 2 ценные бумаги переводятся на валовой основе, а расчеты в денежной форме осу"

ществляются на нетто"основе. Подробное рассмотрение моделей расчетов в системах расчетов по ценным бумагам см. в отче"
те “Расчеты по принципу “поставка против платежа” в системах расчетов по ценным бумагам”, БМР, сентябрь 1992 года.
При “поставке против платежа” по модели 3 и ценные бумаги, и денежные средства переводятся на нетто"основе.
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щается в централизованную очередь системы. На более позднем этапе оно выводится из очереди после вы"
полнения всех необходимых условий (об организации очереди см. также в подразделе 1.1.3). В случае, когда
система не имеет очереди, возможны другие варианты, кроме отказа от выполнения платежного поручения.
В частности, в системе Fedwire в тех редких случаях, когда не может быть осуществлен расчет по платежу в
рамках лимита овердрафта плательщику"отправителю, расчет по платежу все же может быть проведен, а учре"
ждение"отправитель подвергается последующему юридическому разбирательству.

Лимиты могут создавать дополнительные условия для расчета. Такие лимиты могут устанавливаться как участ"
ником, так и системой. В то время как лимиты, как правило, ограничивают подверженность системы кредит"
ным рискам, недавно возникшей особенностью некоторых систем, обеспечивающих непрерывную внутриднев"
ную окончательность, является определение позиции или лимита отправителя для контроля за оттоком денеж"
ных средств. Такие лимиты были впервые внедрены в гибридных системах, например, в немецкой EAF2. Дву"
сторонний лимит отправителя, установленный участником А для участника В, определяет максимальную нет"
то"сумму, которую участник А готов заплатить участнику В (см. вставку 1).

Вставка 1

Двусторонние лимиты в системе PNS

Во французской системе PNS (Paris Net Settlement) расчеты осуществляются непрерывно денежными средст"
вами центрального банка на основе “платеж за платежом” по соответствующим счетам в Банке Франции. Ос"
татки на каждом счете всегда остаются положительными, то есть участник не может являться должником сис"
темы.

Важной особенностью, обеспечивающей в системе PNS управление риском ликвидности, является наличие у
участников возможности устанавливать двусторонние лимиты. Каждый участник в добровольном порядке мо"
жет установить лимит для каждого контрагента. Двусторонний лимит определяет максимальную сумму, кото"
рую участник готов заплатить другому участнику. Платежное поручение помещается в очередь, как только ли"
мит достигнут или превышен. Если от участника не поступают инструкции, двусторонние лимиты, установлен"
ные в последний операционный день, возобновляются.

Участники могут менять двусторонние лимиты в течение операционного дня. Если двусторонний лимит изме"
няется в течение дня, это немедленно влияет на платежи, стоящие в очереди. Изменения не затрагивают только
те платежи, расчет по которым уже проведен как окончательный. Участники могут осуществлять мониторинг
своих лимитов, установленных для других участников, в реальном времени. Они могут контролировать лими"
ты, установленные для других участников, а также лимиты, установленные другими участниками для них.

Кроме того, ПСКС могут предоставлять участникам возможность установления многосторонних лимитов, то
есть максимальной суммы нетто"оттока денежных средств, которую участник намерен установить для всех
остальных участников или группы участников системы. Многосторонние платежные лимиты также могут ис"
пользоваться для резервирования ликвидности при выполнении критичных по времени платежей. В частно"
сти, в системе RTGSplus в дополнение к двусторонним и многосторонним лимитам плательщиков можно уста"
навливать общий лимит. Такой лимит сужает возможности использования имеющейся ликвидности для огра"
ничения платежей в целом и резервирует ликвидность для экстренных платежей.

Как указано во вставке 2, осуществление расчетов зависит также от приоритетности отдельного платежа. При"
оритет присваивается системой автоматически в зависимости от вида платежа (например, расчеты во вспо"
могательных системах или платежи, связанные со снятием наличных средств) или может выбираться отправи"
телем. В простейшем случае система предлагает лишь два уровня приоритезации, которые присваиваются
автоматически: “высокий приоритет” и “низкий приоритет”.

Могут устанавливаться и другие условия для расчета в зависимости от вида операций, обрабатываемых сис"
темой. В частности, расчет по денежному переводу может быть обусловлен также осуществлением расчета
по другому денежному переводу или переводу ценной бумаги посредством механизма DVP (поставка против
платежа) либо иностранной валюты через механизм PVP (платеж против платежа) по аналогии с системой
CLS, где оба контрагента должны выполнить определенный набор условий (см. вставку 3). Если ПСКС имеет
интерфейс с СРЦБ, использующей модель 1 DVP, передача ценных бумаг и денежных средств производится
по принципу “сделка за сделкой” с одновременной окончательностью. В этом случае один из методов обра"
ботки заключается в том, что СРЦБ сначала выбирает ценные бумаги, которые должны быть переведены,
затем “блокирует” их и направляет платежное сообщение для денежного расчета в ПСКС. После денежного
расчета в ПСКС в СРЦБ направляется подтверждающее сообщение о переводе права собственности на вы"
бранные ценные бумаги.
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Существуют и другие способы ограничения оттока средств. В некоторых системах можно “резервировать” сред"
ства для различных видов платежей, например, для расчетов по критичным по времени или срочным плате"
жам. В качестве альтернативы могут открываться субсчета для расчетов по определенным видам платежей.

Во французской системе TBF (Transferts Banque de France) каждый расчетный счет относится к так называемой
“группе счетов”. В случае, когда платеж представлен для исполнения по расчетному счету банка"отправителя,
возможность дебетования расчетного счета определяется на основе нетто"суммы остатков в группе счетов, к
которой относится данный расчетный счет, а не только на основе остатка счета, который должен быть дебето"
ван. Такой механизм среди прочего позволяет банку и его дочерним организациям объединять доступную ли"
квидность.

Некоторые системы осуществляют дробление крупных платежей на два или несколько небольших траншей,
чтобы ускорить процесс расчета. Если не принимать во внимание возможные юридические проблемы, дроб"
ление платежей может проводиться при соблюдении двух основных условий: определения максимальной сум"
мы операции, на основании которой происходит дробление более крупных операций, или полного использо"
вания доступной ликвидности для проведения той части текущей операции, по которой может быть осуществ"

Вставка 2

Экспресс;платежи и лимитированные платежи в системе RTGSplus

В немецкой системе валовых расчетов в реальном времени RTGSplus участникам предлагается выбор между
двумя видами платежей — экспресс"платежами и лимитированными платежами.

Для проведения экспресс"платежей участник использует всю свою ликвидность в системе RTGSplus. Экспресс"
режим особенно удобен для проведения высокоприоритетных или критичных по времени платежей, типичны"
ми примерами которых являются платежи, выполняемые по результатам проведения расчета (в частности,
EURO1 через TARGET), переводы в пользу частного сектора — перевозчиков денежной наличности и входя"
щие платежи системы CLS.

В противном случае участник может систематически контролировать отток средств для проведения расчета,
устанавливая лимиты в системе и направляя платежные поручения как поручения на выполнение лимитиро"
ванных платежей. Такие платежи выполняются, только если остаток для проведения расчетов на счете участ"
ника в системе RTGSplus, направляющего платеж, достаточен и максимальная сумма ликвидности, которую
участник намерен использовать на лимитированные платежи, не превышена. Типичными примерами таких
платежей являются платежи по операциям на денежном рынке или валютным операциям, а также клиентские
платежи внутри страны.

Для обоих видов платежей может быть задано время их выполнения. Участник может указывать время выпол"
нения критичных по времени платежей (платежей “до”) с указанием срока платежа. Также можно устанавли"
вать срок платежа “от”. В этом случае участник определяет самое раннее время обработки платежа. В обоих
случаях участник отвечает за своевременное выполнение платежей. Интерактивная система информации и
контроля (СИК) позволяет участнику постоянно осуществлять мониторинг платежей с помощью избиратель"
ного доступа к соответствующим операциям, а также функции специального предупреждения.

Вставка 3

Контроль рисков в системе CLS

Система CLS обеспечивает расчет по валютным операциям по принципу “сделка за сделкой”. Для обеспече"
ния использования механизма “платеж против платежа” счета контрагентов по сделке одновременно дебету"
ются и кредитуются в бухгалтерских книгах CLS Bank, который выступает в качестве расчетного учреждения7.
CLS Services выступает в качестве расчетного агента8, кредитующего или дебетующего счета участников в
CLS Bank. Все распоряжения на выполнение операций, расчеты по которым должны быть проведены в опре"
деленную дату, должны быть направлены обоими контрагентами в систему CLS до начала процесса расчета.
Прежде чем распоряжение об операции включается в очередь для расчета, обе стороны операции сверяются
по дате, валютам, суммам и идентификационным кодам. Для того чтобы операции были допущены к проведе"
нию расчетов, должно быть выполнено несколько условий.

7 Расчетным учреждением является учреждение, в учетных книгах которого отражаются переводы между участниками для осуще"
ствления расчета в рамках расчетной системы (см. также “Глоссарий терминов, используемых в платежных и расчетных систе"
мах”, БМР, март 2003 г.).

8 Расчетным агентом является учреждение, управляющее расчетным процессом (например, определением расчетных позиций,
мониторингом обмена платежами и т.п.) в рамках систем переводов или других форм взаимодействия, требующих осуществле"
ния расчета (см. также “Глоссарий терминов, используемых в платежных и расчетных системах”, БМР, март 2003 г.).
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лен расчет. Например, если участник представляет платеж, но не имеет достаточных средств на своем счете,
то дробление с учетом доступной ликвидности позволяет провести часть первоначального платежа. Дробле"
ние платежей осуществляется в системе CLS и в швейцарской Межбанковской клиринговой системе (Interbank
Clearing System — SIC). В системе CLS платежные инструкции автоматически дробятся в зависимости от поро"
говых значений, установленных для каждой валюты, а в системе SIC сами участники обязаны дробить платежи,
превышающие определенную сумму.

1.1.3. Организация ведения очереди и методы выведения из очереди

Если какой"либо платеж в системах с очередью не удовлетворяет условиям для немедленного расчета, он по"
мещается в централизованную очередь системы. Такие ПСКС помещают в очередь верифицированные плате"
жи, по которым еще не проведен расчет, до того момента, когда платеж будет соответствовать условиям для
расчета (см. рисунок 2). Порядок размещения в очереди платежей, по которым не был осуществлен расчет,
обычно определяется временем их представления/верификации, то есть чем раньше платеж представлен в
ПСКС, тем выше его позиция в очереди.

В разных ПСКС порядок помещения в очередь платежей, по которым не проведен расчет, одинаков, но поря"
док их вывода из очереди (протестированных для расчета) различается. Фактически существуют несколько
способов вывода из очереди (см. таблицу 2).

Если платежи из очереди выводятся по принципу “первым поступил — первым обслужен” (FIFO), платежные
сообщения хранятся в порядке их отсылки банком"отправителем; первый платеж в очереди высвобождается с
осуществлением расчета по нему, как только становятся доступными средства для его покрытия; только после
этого стоящий за ним платеж в очереди принимается к расчету9.

Это означает, что при строгом соблюдении принципа FIFO крупные операции, стоящие в начале очереди, мо"
гут блокировать расчеты по последующим операциям. Были выработаны различные способы решения этой
проблемы. В некоторых системах участник"отправитель может реорганизовать очередь платежей или отозвать

Вставка 3 (окончание)

Контроль рисков в системе CLS

● Положительный выверенный остаток по счету. После расчета по инструкции, отвечающей установленным
требованиям, на валютном счете каждого из двух контрагентов должен оставаться положительный оста"
ток (выраженный в долларах США), откорректированный с учетом дисконта по соответствующим валютам.
В дальнейшем расчет не будет проводиться, пока оба контрагента не подкрепят свои счета.

● Лимит короткой позиции (ЛКП). После расчета по инструкции, отвечающей установленным требованиям,
ни одному из двух контрагентов валютной операции не разрешается иметь короткую позицию, превышаю"
щую установленный ЛКП. Для каждой валюты ЛКП является максимальное дебетовое сальдо, которое раз"
решено иметь участнику расчетов в данной валюте. По каждой валюте для всех участников устанавливает"
ся одинаковый лимит.

● Совокупный лимит короткой позиции (СЛКП). После расчета по инструкции, отвечающей установленным
требованиям, ни одному из двух контрагентов валютной операции не разрешается иметь совокупную ко"
роткую позицию, откорректированную на дисконт по соответствующим валютам, превышающую соответ"
ствующий СЛКП. Под СЛКП понимается максимальное дебетовое сальдо, которое разрешено иметь уча"
стнику расчетов во всех валютах. СЛКП для участника CLS устанавливает CLS Bank по результатам оценки
рисков (например, краткосрочного кредитного рейтинга, капитала первого уровня и среди прочего опера"
ционных рисков).

После проверки выполнения обоими контрагентами по операции перечисленных условий CLS Bank осущест"
вляет расчет по операции, отвечающей установленным требованиям, исключая из очереди парные инструк"
ции и одновременно дебетуя и кредитуя счета обоих контрагентов в CLS Bank на определенные суммы в соот"
ветствующей валюте. Если одно из условий не выполнено, расчет по операциям не проводится и парные пла"
тежные инструкции остаются в очереди. Затем проводится расчет следующей операции, стоящей в очереди,
и система снова проверяет выполнение трех описанных выше условий. После попытки выполнения системой
последней платежной инструкции в очереди она автоматически переходит к первой инструкции в очереди.
Кроме того, система CLS может проводить “циклическую обработку”, при которой осуществляется расчет по
взаимозачетам групп платежей, стоящих в очереди. При этом перечисленные проверки осуществляются на
регулярной основе по всем отвечающим установленным требованиям инструкциям, находящимся в очереди
на проведение расчета. Проверки проводятся до тех пор, пока не будет осуществлен расчет по всем платеж"
ным поручениям, но не позднее установленного срока платежа для соответствующей валюты.

9 Как указано в подразделе 1.1.2, при этом могут действовать дополнительные условия.
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Рисунок 2

Процесс расчета в централизованной очереди
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платежи из очереди. Еще одним подходом является определение различных уровней приоритетности плате"
жей. В этом случае наиболее общепринятой в ПСКС моделью является соблюдение принципа FIFO на каждом
уровне приоритетности. Это позволяет обеспечить независимость расчета по критичным по времени (высоко"
приоритетным) платежам от расчета по несрочным, уже находящимся в очереди платежам. Сложность расче"
тов повышается при сосуществовании нескольких уровней приоритетности и использовании алгоритма расче"
та на основе приоритезации. Альтернативным способом решения проблемы блокирования очереди крупными
платежами является обход механизма FIFO, когда система пытается обработать платеж из очереди и, если он
не может быть выполнен вследствие отсутствия средств, переходит к следующему платежу. Еще одной аль"
тернативой FIFO является запуск алгоритма сканирования по принципу FAFO (“первый доступен — первым об"
служен”): если по существующим условиям нельзя провести расчет по первому платежу из очереди, прове"
ряется возможность осуществления расчета по платежам, стоящим следующими в очереди10.

Таблица 2

Организация очереди в некоторых ПСКС

10 См. отчет “Системы валовых расчетов в реальном времени”, БМР, март 1997 г., с. 24.
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Вставка 4

Механизм оптимизации в системе BI;REL

Итальянская система нового поколения BI"REL, которая была введена в эксплуатацию в июне 2003 г., приме"
няет механизм оптимизации межбанковских платежей внутри страны между прямыми участниками системы.
Этот механизм не применяется для трансграничных платежей или платежей с участием Банка Италии. Меха"
низм оптимизации обеспечивает одновременный двусторонний расчет по стоящим в очереди платежам на
валовой основе при условии достаточности средств на счетах. Он автоматически запускается в течение опе"
рационного дня.

Механизм запускается при вводе в систему нового платежа или изменении объема доступной ликвидности на
расчетном счете. Он активизируется до осуществления валового расчета, даже если средств на расчетном
счете достаточно для расчета по платежам на валовой основе.

Механизм оптимизации работает на двусторонней основе “один ко многим”. Это означает, что, когда Банк А
вводит платеж для Банка В, механизм проверяет, имеются ли в очереди платежи Банка В для Банка А, и пы"
тается их сверить. Стоящие в очереди платежи Банка В обрабатываются в соответствии с их суммами, а не
приоритетом или временем ввода. Первым осуществляется расчет по платежам на самые крупные суммы, а
затем производится обработка как можно большего количества оставшихся платежей. Расчет по оптимизи"
рованным платежам всегда осуществляется на валовой основе. Неттинг не проводится, и по каждому платежу
направляется извещение.

Расчет осуществляется, когда средства, имеющиеся у дебитора, превышают нетто"позицию. В приведенном
выше примере Банк А использует средства на своем расчетном счете, не зарезервированные для срочных
платежей. Если механизм оптимизации запускается при вводе срочного платежа, Банк А может использовать
для срочных платежей резерв ликвидности. Банк В, наоборот, может использовать только незарезервирован"
ную ликвидность, чтобы не допустить использования ликвидности, зарезервированной для срочных платежей
другим участникам.

В последние годы несколько ПСКС стали применять более сложные алгоритмы, обеспечивающие поиск в оче"
редях группы платежей, по которым между участниками может быть проведен зачет (см. вставки 4—6). Расчет
по платежам в такой группе проводится в форме зачета, что означает одновременное выполнение индивиду"
альных платежей на валовой основе в течение одной реальной и логической секунды или расчет по нетто"ос"
таткам. Эти алгоритмы могут работать как на многосторонней, так и на двусторонней основе. В числе прочего
задачей зачета является расширение возможностей системы осуществлять расчеты по платежам посредст"
вом сокращения очередей, ускорения расчета и уменьшения потребностей во внутридневной ликвидности.

Вероятно, простейшая форма зачета имеет место, когда алгоритм выполняется так, чтобы провести двусто"
ронний зачет платежа Банка А, стоящего в первой очереди, для Банка В с платежом Банка В, стоящего первым
в очереди, для Банка А. В более общем случае, при использовании “полного” механизма зачета, проверяются
все стоящие в очереди платежи пар участников и делается попытка их одновременного расчета. В ряде систем
(LVTS, PNS, RTGSplus, BI REL) применяется “частичный” двусторонний зачет.

Другой формой зачета является “полный многосторонний” взаимозачет платежей, стоящих в очереди. Его ал"
горитм сходен с традиционным расчетом позиций в конце дня в системе ОНР. Для каждого участника рассчи"
тывается “фактическая” нетто"позиция путем сложения (суммирования) всех входящих платежей и вычитания
всех исходящих платежей в очереди. Если условия, установленные системой, позволяют провести расчет по
всем “фактическим” дебетовым нетто"позициям, расчеты по всем стоящим в очереди платежам выполняются
индивидуально, но одновременно на валовой или нетто"основе. Если хотя бы по одной позиции расчет не мо"
жет быть осуществлен (например, вследствие отсутствия средств или невыполнения других условий, установ"
ленных в системе), многосторонний зачет полностью аннулируется.

Более сложной формой многостороннего взаимозачета является процедура “частичного многостороннего”
взаимозачета, когда некоторые платежи или участники исключаются из взаимозачета для определения под"
группы операций, по которым могут быть проведены расчеты в соответствии с действующими в системе усло"
виями. “Частичные многосторонние” механизмы применяются, в частности, в системах PNS и RTGSplus. Взаи"
мозачет может проводиться в заранее установленном порядке (например, по методу FIFO, по приоритетам или
суммам) или в соответствии с другими правилами. При этом в системах могут использоваться различные типы
взаимозачетов.

Следует отметить, что алгоритмы взаимозачета не являются новой особенностью ПСКС, обеспечивающих не"
прерывную окончательность платежей. Ранее они уже применялись для устранения цепочки неплатежей в сис"
темах ОНР или гибридных системах (например, EAF2). Однако последние достижения в области компьютерной
технологии обеспечили возможность применения алгоритмов взаимозачета как стандартной функции в систе"
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Вставка 5

Механизм расчетов в системе CHIPS

Начиная с января 2001 г. система CHIPS обеспечивает внутридневную окончательность для платежных сооб"
щений немедленно после их вывода из централизованной очереди. При этом расчет по платежным сообще"
ниям проводится индивидуально (на валовой основе) или по группам (на двусторонней или многосторонней
нетто"основе) с учетом положительных позиций участников в системе CHIPS.

Расчеты в системе CHIPS зависят от двух основных этапов предварительного финансирования. На первом
этапе участники используют систему Fedwire (непосредственно или через другой банк), чтобы перечислить
заранее установленную сумму на счет с предварительно финансированным остатком системы CHIPS в Феде"
ральном резервном банке Нью"Йорка. Этот платеж отражается в бухгалтерских книгах системы CHIPS как на"
чальная позиция участника, и система начинает обрабатывать его платежные сообщения. Алгоритм CHIPS
находит возможность осуществить расчет по индивидуальным сообщениям или подобрать группы платежных
сообщений, которые в случае вывода: (1) не приводят к отрицательной позиции участника в системе CHIPS, а
также (2) не приводят к тому, что позиция участника вдвое превышает первоначальную потребность в предва"
рительном финансировании (лимит кредита). Первое условие обеспечивает наличие достаточных средств для
осуществления окончательного расчета по всем платежным сообщениям после их вывода. Второе условие
ограничивает сумму ликвидности, которую может использовать любой участник, повышая эффективность ис"
пользования ликвидности при алгоритме оптимизации. Проверка выполнения второго условия прекращается
в 17.00 по восточному времени, когда система CHIPS прекращает прием в очередь новых платежных сообще"
ний за данный рабочий день. Платежные сообщения остаются в очереди до того, как алгоритм выполнит соот"
ветствующие условия предварительного финансирования.

Первоначального предварительного финансирования может быть недостаточно для осуществления расчета
по всем платежным сообщениям, находящимся в очереди, до 17.00 по восточному времени. Для осуществле"
ния расчета и высвобождения оставшихся платежных сообщений, при этом не допуская образования у участ"
ников отрицательных позиций, требуется последнее предварительное финансирование в конце дня. Система
CHIPS подсчитывает сумму оставшихся в очереди платежных сообщений на многосторонней нетто"основе
без осуществления расчета по этим платежным сообщениям. Если сумма исходящих платежных сообщений
участника, находящихся в очереди, превышает сумму его входящих платежных сообщений, участнику предъ"
является “завершающее требование к позиции” и он должен осуществить (напрямую или через другой банк)
перевод через Fedwire (откорректированный с учетом всех положительных позиций, имеющихся на 17.00 по
восточному времени) на счет с предварительно финансированным остатком системы CHIPS. После того как
все участники перевели требования по окончательной позиции на счет с предварительно финансированным
остатком, система CHIPS осуществляет расчет по всем оставшимся платежным сообщениям, выводит их и
направляет платежные поручения Fedwire участникам, имевшим положительные окончательные позиции. Пра"
вилами системы CHIPS установлено, что если участник не в состоянии оплатить окончательное требование о
предварительном финансировании, система осуществляет расчет и выводит максимально возможное коли"
чество платежных сообщений, применяя тот же алгоритм, который использовался для расчета по платежам в
течение дня (без лимита кредита). Платежные сообщения, расчет по которым не был проведен, “утрачивают
силу” и исключаются из очереди CHIPS.

Помимо этих двух этапов предварительного финансирования, участникам системы CHIPS разрешается про"
водить дополнительное предварительное финансирование в течение операционного дня. Участники, пере"
числившие дополнительные средства, могут изымать их в строго определенных ситуациях. Учитывая наличие
системы приоритезации сообщений в системе CHIPS, дополнительное предварительное финансирование по"
зволяет участникам производить оплату любого стоящего в очереди сообщения.

мах ВРРВ. Они могут выполняться через дискретные промежутки времени (в установленные сроки или по ре"
шению системного оператора) или по наступлении определенного события (например, всякий раз, когда счет
участника кредитуется в связи с поступившим платежом, или всякий раз, когда в очередь добавляется платеж"
ное поручение). Современная технология обеспечивает возможность непрерывного проведения двусторон"
них и многосторонних взаимозачетов.

Другим важным элементом механизма обслуживания очереди является степень прозрачности централизован"
ной очереди и, в случае ее прозрачности, объем информации, предоставляемой потенциальным получателям
стоящих в очереди платежей. При этом существуют различные подходы к обеспечению прозрачности входя"
щей очереди. Очереди могут быть полностью прозрачными, и в этом случае предоставление полной информа"
ции о клиентах позволяет участникам идентифицировать входящие платежи клиентов до их проведения. В ином
случае очереди могут быть лишь частично прозрачными и ПСКС может предоставлять участнику только инфор"
мацию о совокупной сумме всех платежных сообщений или сумме платежных сообщений на каждого участни"
ка. Порядок предоставления информации и контроля более подробно описан в разделе 1.3 настоящего отче"
та. Влияние очередей на риск более подробно рассмотрено в главе 4.
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1.1.4. Момент безотзывности платежного поручения, окончательность платежа и перевод
расчетного актива

Точный момент, когда платежное поручение становится безотзывным, по"разному определяется в разных сис"
темах и зависит от правил, действующих в соответствующей ПСКС. В одних системах (например, LVTS, TBF и
PNS) платежное поручение становится безотзывным, как только оно верифицировано системой, то есть пла"
тежные поручения, поставленные в очередь, не подлежат отзыву. В других системах (например, RTGSplus, BI"
REL, K"RIX, SIC, CHIPS и CHAPS) платежные поручения могут быть отозваны до момента оплаты, тогда как в
некоторых системах (например, ELLIPS) они могут быть отозваны только с согласия получателя.

Окончательность платежей определяется как момент времени, когда платеж становится безотзывным и безус"
ловным. Следовательно, можно утверждать, что сокращение промежутка времени между выдачей платежного
поручения и моментом окончательности может способствовать устранению неопределенности относительно
возможной неплатежеспособности банка"отправителя после инициации платежа, но до его завершения. По"
этому, как отмечено в Отчете о ключевых принципах, важно, чтобы системно значимая платежная система име"
ла надежную правовую базу в отношении окончательности платежей. В противном случае необоснованные
ожидания участников могут привести к возникновению кредитных рисков, о которых им неизвестно. Если ме"
ханизмы вывода платежей основаны на какой"либо форме неттинга, это также важно для правовой системы в
соответствующей юрисдикции, а также для всех ее участников для признания неттинга и взаимозачета закон"
ной формой расчета по платежам.

Как правило, дизайн ПСКС обеспечивает перевод расчетного актива (то есть требований к расчетному учреж"
дению) одновременно с моментом достижения окончательности. Исключениями являются канадская система
LVTS и европейская EURO1. Обе системы представляют собой пример того, что перевод средств по счетам
расчетного учреждения (соответственно Банка Канады и ЕЦБ) может иметь место после достижения оконча"
тельности. Во вставке 7 приведен дизайн системы LVTS, которую часто называют системой неттинга, эквива"
лентной ВРРВ.

Вставка 6

Механизм расчетов в системе RTGSplus

Немецкая система RTGSplus начала функционировать в ноябре 2001 года. Она сочетает возможность снижения
рисков за счет валовых расчетов, которой обладала прежняя немецкая система RTGS (ELS), с возможностью
экономить ликвидность благодаря методам обработки, применявшимся в прежней гибридной системе (EAF2).

Процедура валовых расчетов состоит из трех главных элементов:

1. немедленных расчетов в реальном времени, но с учетом возможных взаимозачетов;

2. ориентированной на результат оптимизации экспресс"платежей, стоящих в очереди;

3. постоянного выполнения стоящих в очереди экспресс"платежей и лимитированных платежей с помощью
использования алгоритмов взаимозачета.

Более подробно процесс расчетов можно описать следующим образом. Если имеется достаточное покрытие,
экспресс"платежи осуществляются немедленно. Если оно отсутствует, система проверяет, нельзя ли выпол"
нить введенные платежные поручения путем зачета стоящих в очереди экспресс"платежей получателя. Такие
платежи должны находиться в начале очереди получателя. В принципе экспресс"платежи проводятся по прин"
ципу FIFO. Лимитированные платежи обрабатываются по принципу FAFO. Это означает, что они могут обраба"
тываться немедленно (независимо от других стоящих в очереди лимитированных платежей), в нарушение прин"
ципа FIFO, при условии, что участник имеет достаточное покрытие на счете в системе RTGSplus и никакие лими"
ты не нарушаются. Кроме того, система RTGSplus использует рекурсию применительно к трем расчетным алго"
ритмам, с помощью которой лимитированные платежи из очереди непрерывно проводятся путем включения
еще не оплаченных экспресс"платежных требований. Алгоритмы предусматривают двусторонние и многосто"
ронние взаимозачеты. В этом случае расчеты уже не проводятся по принципу FIFO, поскольку алгоритмы стре"
мятся максимизировать количество проведенных платежей. Алгоритмы выбираются регулярно или в зависи"
мости от ситуации.
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Вставка 7

Разделение окончательности платежей и расчета в канадской системе LVTS

Канадская система Large Value Transfer System (LVTS) использует многосторонний неттинг с новацией. Каж"
дый платеж, проходящий через систему контроля за риском в режиме реального времени LVTS, немедленно
становится окончательным, несмотря на то что расчет многосторонних нетто"позиций по бухгалтерским кни"
гам Банка Канады осуществляется только в конце дня. Таким образом, LVTS можно считать системой, эквива"
лентной ВРРВ, обеспечивающей экономию ликвидности по сравнению с традиционными системами ВРРВ.
Даже если один или несколько участников LVTS не выполнят платежные обязательства до установленного
момента расчетов, безусловный и безотзывный статус ранее обработанных платежей не изменится, посколь"
ку система обеспечивает уверенность в проведении расчетов.

Система LVTS имеет два платежных потока — Транш 1 (Т1) и Транш 2 (Т2). Каждый участник может выбрать
любой поток для направления платежного поручения исходя из того, что оно будет пропущено через меха"
низм контроля рисков соответствующего потока.

Направленные платежи Т1 должны полностью финансироваться за счет уже поступивших платежей Т1 или
обеспечения, переданного Банку Канады учреждением"отправителем. Если платежные обязательства не бу"
дут выполнены, Банк Канады имеет право реализовать обеспечение, переданное участником, для получения
ликвидности, необходимой для сведения к нулю позиции неплательщика. Этот поток называется “платежи
неплательщика”.

При использовании потока Т2 участники устанавливают друг для друга двусторонние кредитные лимиты (ДКЛ).
ДКЛ, установленный одним участником для другого, представляет собой максимальную двустороннюю поло"
жительную позицию, которую первый участник готов принять в отношении второго участника. Чистая дебето"
вая позиция Т2 участника равна сумме ДКЛ, полученных им от других участников, умноженной на так называе"
мый “общесистемный процент” (в настоящее время — 24%). Чистая дебетовая позиция Т2 представляет со"
бой максимально допустимую многостороннюю чистую дебетовую позицию участника. Позиций по многосто"
ронним чистым кредитовым позициям не существует.

Для того чтобы платеж мог пройти через механизм контроля риска Т2, он не должен выходить за верхний пре"
дел двусторонних позиций, представленных лимитами, или за верхний предел общей многосторонней чистой
дебетовой позиции.

Для обеспечения платежей в потоке Т2 каждый участник должен передать Банку Канады обеспечение, равное
наивысшему предоставленному им ДКЛ, умноженному на общесистемный процент. В результате Банку пере"
дается обеспечение, достаточное для покрытия одной наибольшей многосторонней чистой дебетовой пози"
ции. Банк Канады обязан предоставлять ликвидность, необходимую для расчета многосторонней чистой по"
зиции Т2 каждого участника. Для каждого учреждения это обязательство полностью обеспечивается за счет
передачи предусмотренного обеспечения Т2. В случае единичного невыполнения платежных обязательств Банк
Канады реализует обеспечение неплательщика и достаточную часть обеспечения других участников, предос"
тавивших ему ДКЛ, чтобы покрыть многостороннюю чистую дебетовую позицию неплательщика и предоста"
вить ликвидность, необходимую для проведения расчетов системой. Убытки распределяются между другими
участниками пропорционально размеру ДКЛ, установленных ими для неплательщика. Таким образом, участ"
ник, установивший ДКЛ для неплательщика, не несет убытков. Этот поток называется “платежи платежеспо"
собных участников”. В случае невыполнения платежных обязательств одним участником риски Банка оказы"
ваются полностью обеспеченными.

В маловероятном случае невыполнения платежных обязательств многими участниками и недостаточности
обеспечения, переданного участниками Банку для покрытия чистых дебетовых позиций неплательщиков, Банк
реализует имеющееся обеспечение в соответствии с описанным выше правилом распределения убытков и
становится необеспеченным кредитором учреждения"неплательщика. В соответствии с Законом о клиринго"
вых платежах и расчетах Банк Канады предоставляет безусловную гарантию расчетов в системе LVTS. Имен"
но уверенность в осуществлении расчета позволяет системе LVTS обеспечивать безусловную окончательность
в течение операционного дня и безотзывность платежей, прошедших через механизм контроля рисков, не"
смотря на то что расчеты по бухгалтерским книгам Банка осуществляются только в конце дня.
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1.2. Финансирование

В данном разделе рассмотрены источники финансирования ПСКС. Представлены три различных источника
финансирования. Во"первых, как правило, существует централизованный источник финансирования расчет"
ными учреждениями, который может влиять на общий размер средств в ПСКС. Он включает, помимо прочего,
минимальные резервы, хранящиеся в расчетном учреждении, если они могут использоваться для платежей.
Во"вторых, может проводиться перераспределение средств между ПСКС и другой системой через сущест"
вующие между ними связи, которые влияют на общий размер средств как в ПСКС, так и в другой системе.
Наконец, имеются децентрализованные источники финансирования между участниками ПСКС, которые пере"
распределяют средства между ними и не влияют на общий уровень средств в системе. Например, заимствова"
ние средств на денежном рынке может рассматриваться в качестве децентрализованного источника финанси"
рования.

1.2.1. Централизованные источники финансирования в ПСКС

Расчетное учреждение обладает уникальной возможностью создания централизованного источника расчет"
ных средств для участников системы. Этот источник называется централизованным, так как расчетное учреж"
дение является единственным контрагентом, который может повлиять на общую сумму расчетных активов уча"
стников (исключая переводы средств между системами, описанные далее в подразделе 1.2.2). Если расчет"
ным учреждением является центральный банк, то такими средствами являются депозиты в деньгах централь"
ного банка, которые, как правило, считаются безрисковым расчетным активом.

Центральные банки могут влиять на сумму расчетных средств без предоставления кредита путем прямой про"
дажи или покупки ценных бумаг (то есть проведения так называемых операций на открытом рынке) и иностран"
ной валюты. Кроме того, любые другие платежи, направленные в расчетное учреждение или из него, влияют на
общий уровень остатков на расчетных счетах участников платежной системы. Например, центральные банки,
как правило, оказывают платежные услуги правительству, и платежи, проведенные от имени правительства,
повышают уровень остатков на расчетных счетах для участников"получателей (и наоборот).

Расчетное учреждение может получать расчетные средства также от кредитных операций. Кроме средств, пре"
доставляемых для проведения денежно"кредитной политики, расчетное учреждение часто предоставляет сред"
ства для осуществления платежей на срок менее суток (внутридневной кредит или внутридневная ликвидность).
Сумма внутридневного кредита в ПСКС является важным элементом в определении скорости расчета. По этой
причине почти все центральные банки стран, входящих в КПРС, до конца 1990"х годов предоставляли внутри"
дневную ликвидность путем выдачи кредитов. Вставка 8 иллюстрирует влияние введения внутридневного кре"
дита на процесс расчета в швейцарской системе SIC.

По закону или внутренним правилам большинство центральных банков обязаны выдавать только обеспечен"
ные кредиты. Кредитные операции под обеспечение, как правило, различным образом структурируются11. В пла"
тежных системах обычно применяются две формы кредитования центральным банком — соглашения об об"
ратном выкупе (репо) и овердрафты на счетах в центральном банке (залог). Операции репо представляют со"
бой операции с ценными бумагами, одна сторона которых соглашается продать ценные бумаги другой сторо"
не против перевода денежных средств при одновременном соглашении об обратном выкупе тех же или экви"
валентных ценных бумаг по определенной цене в более поздний срок. При наличии овердрафта участник мо"
жет иметь отрицательный остаток на расчетном счете в расчетном учреждении. Если овердрафт полностью
обеспечен, его экономическое влияние аналогично репо.

Кроме того, расчетное учреждение может предоставлять необеспеченные внутридневные кредиты. Такие кре"
диты предоставляются, в частности, Федеральной резервной системой, разрешающей квалифицированным
депозитарным учреждениям в течение дня иметь на счетах овердрафт, не превышающий определенный лимит
или чистую дебетовую позицию. За средний дневной овердрафт взимается комиссия (за минусом вычитаемой
суммы), стимулирующая контроль использования внутридневного кредита. В некоторых ситуациях размер ли"
мита может быть увеличен путем предоставления обеспечения.

Расчетные учреждения предоставляют кредиты под различное обеспечение. Распространенной формой обес"
печения являются государственные долговые инструменты, но нередко в качестве обеспечения принимаются
и другие инструменты. Соответствующие дисконты (или маржа) применяются для снижения риска финансовых
убытков в случае невыполнения контрагентом платежных обязательств.

11 См. “Операции займа с ценными бумагами: развитие рынка и его последствия”, КПРС—МОКЦБ, июль 1999 года.
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В последние годы несколько центральных банков (в Соединенных Штатах, Великобритании, Швеции и Швейца"
рии) расширили спектр приемлемого обеспечения, начав принимать долговые инструменты, номинированные в
иностранной валюте. Кроме того, был создан Скандинавский денежный пул (Scandinavian Cash Pool), позволяю"
щий участникам объединять ликвидность, используя ценные бумаги, переданные в качестве обеспечения в лю"
бой из скандинавских центральных банков (см. вставку 9). При этом приводится несколько доводов в пользу приема
в качестве обеспечения ценных бумаг в иностранной валюте, главными из которых являются снижение альтерна"
тивных издержек, повышение гибкости в кризисных ситуациях и упрощение доступа иностранных банков к рын"
кам капитала, денег и платежей. Вместе с тем, принимая обеспечение, номинированное в иностранной валюте,
центральный банк подвергается рыночному риску, обусловленному колебаниями валютных курсов.

В рамках Европейской системы центральных банков Модель центрального банка"корреспондента (МЦБК) по"
зволяет участникам системы TARGET использовать обеспечение, номинированное в евро, в еврозоне для по"
лучения кредита от центральных банков отдельных стран (см. вставку 9).

1.2.2. Мосты ликвидности между системами как источник финансирования ПСКС

Для упрощения процесса расчетов в различных платежных системах в конце 1990"х годов были созданы так
называемые мосты ликвидности. Эта функция особенно часто используется гибридными системами для пре"
доставления пользователю возможности регулировать ликвидность, размещенную в различных платежных
системах. Вследствие повышения значимости связей между инфраструктурами все большее распростране"
ние получают операции финансирования и дефинансирования. В некоторых странах участники имеют возмож"
ность перевода средств между ПСКС и другой платежной или расчетной системой. Если средства перемеща"
ются между системами, общая сумма средств, имеющаяся в каждой системе, меняется. Обычно ПСКС, кото"

Вставка 8

Предоставление внутридневных кредитов в системе SIC

Сокращение сроков расчетов благодаря предоставлению внутридневных кредитов

До осени 1999 г. Швейцарский национальный банк (ШНБ) не выдавал внутридневные кредиты и не допускал
наличие овердрафтов в системе SIC. В связи с увеличением количества критичных по времени платежей и
предстоящим вводом в эксплуатацию системы CLS в октябре 1999 г. ШНБ начал предоставление внутриднев"
ных кредитов в форме репо. То, какое влияние это оказало на процесс расчета в системе SIC, видно из срав"
нения представленных на графике кривых средних дневных величин расчетов в первом квартале 1999 г. и в
тот же период 2000 года. Линии, показывающие количество поставленных в очередь платежей, отражают яв"
ное уменьшение длины очереди. Так, если в 1999 г. на максимальную длину очереди приходилось 55% обще"
го оборота, то после начала предоставления кредитов в течение операционного дня эта цифра уменьшилась
до 40% в 2000 году. Линия, показывающая платежи, по которым был осуществлен расчет, в 2000 г. смести"
лась влево, поскольку платежи рассчитывались быстрее, чем без предоставления внутридневной ликвидно"
сти. Сумма платежей, расчет по которым был осуществлен до полудня, увеличилась с менее чем трети до
приблизительно половины дневного оборота.
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Вставка 9

Трансграничное использование обеспечения

Скандинавский денежный пул (СДП) и Модель центрального банка"корреспондента (МЦБК) были созданы,
чтобы использовать обеспечение, депонированное в одной стране, для получения расчетных средств в дру"
гой стране.

Автоматизированная система СДП была создана в 2003 г. прежде всего во избежание риска того, что постав"
щикам ликвидности для скандинавских валют (норвежских, датских и шведских крон) в составе СДП потребу"
ются значительные объемы ликвидности для компенсации неспособности других участников предоставлять
СДП скандинавские валюты. Данный источник может использоваться только для получения внутридневного
кредита. Базовый принцип модели состоит в том, что сначала участники используют обеспечение, имеющее"
ся в одной скандинавской стране, для получения ликвидности в порядке, действующем в этой стране. Полу"
ченную ликвидность можно использовать в качестве обеспечения для получения ликвидности во второй скан"
динавской стране. Поэтому в принципе участник имеет возможность поддерживать один центральный пул обес"
печения и использовать СДП для получения ликвидности в другой стране. Следовательно, ликвидность может
перемещаться через границы без трансграничного перевода обеспечения.

Данная модель предусматривает, что центральный банк конкретной страны может выдавать кредит на основе
трансграничного обеспечения, не задавая вопроса о качестве иностранных активов. Иностранный централь"
ный банк несет кредитный риск, а центральный банк данной страны — валютный риск. Каждый центральный
банк несет ответственность за определение соответствующего дисконта и/или маржи для обеспечения над"
лежащего управления рисками.

МЦБК появилась в январе 1999 г. — в начале третьего этапа существования Экономического и валютного союза.
Ее могут использовать все кредитные учреждения, являющиеся участниками системы TARGET. Они могут по"
лучать кредиты только от центрального банка страны своего местонахождения, то есть “внутреннего” цен"
трального банка (ВЦБ). МЦБК разрешает использовать приемлемое обеспечение (то есть зарегистрирован"
ное и депонированное) в одной стране для получения кредита в центральном банке другой страны. Для того
чтобы воспользоваться “иностранным обеспечением”, контрагент должен перевести обеспечение на счет “ино"
странного” центрального банка в СРЦБ"эмитенте (то есть СРЦБ, в которой были зарегистрированы и задепо"
нированы ценные бумаги). “Иностранный” центральный банк хранит обеспечение от имени ВЦБ и, следова"
тельно, выступает в качестве центрального банка — корреспондента (ЦБК). На основе информации о постав"
ке и приемлемости ценных бумаг, предоставленной ЦБК, ВЦБ оценивает ценные бумаги (включая дисконты,
маржу и т.п.) и предоставляет кредит контрагенту. В этой системе все риски несет ВЦБ, поскольку ЦБК лишь
управляет счетом, на который зачислено обеспечение от имени ВЦБ.

рая используется для операций денежно"кредитной политики и через которую центральный банк предостав"
ляет внутридневные кредиты, используется также для финансирования или предварительного финансирова"
ния расчетных счетов в других системах. Одним из примеров таких переводов является система CLS. В тече"
ние расчетного периода участники подкрепляют свои счета в системе CLS за счет переводов из национальных
систем ВРРВ (или аналогичных им систем). Фактически в системе CLS эти средства находятся на счетах, от"
крытых в центральном банке в каждой валюте. В конце дня все счета, имеющиеся в системе CLS, обнуляются,
то есть система CLS возвращает остатки по этим счетам участникам ВРРВ или в аналогичные ей системы.

1.2.3. Децентрализованные источники финансирования

Децентрализованные источники финансирования предоставляются участниками системы, не являющимися рас"
четными учреждениями. В широком смысле децентрализованными источниками финансирования являются все
платежи, получаемые участником от других участников. Эти платежи и поступления могут быть связаны с раз"
личными формами деятельности, например, с корреспондентской деятельностью банков. Они распределяют
средства между участниками и сохраняют без изменений сумму всех средств, имеющихся в системе.

Если к концу дня размер средств участников существенно отличается от контрольных запланированных остат"
ков, задействуется механизм, позволяющий устранить эти отклонения. Как правило, участники, нуждающиеся
в дополнительных средствах, предпринимают попытки занять расчетные активы у участников, имеющих избы"
точные остатки на расчетных счетах, и наоборот. Для этого обычно используются операции денежного рынка,
операции репо и валютные свопы с расчетами в тот же день. Практика обеспечения этих операций залогом
различается в зависимости от страны. Как правило, такие операции значительны по стоимости и имеют срок
исполнения один или несколько дней.
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1.3. Инфраструктура, средства связи и управления

Платежные системы имеют базовую инфраструктуру, то есть инфраструктуру платежной системы в узком смыс"
ле слова, и дополнительную инфраструктуру, необходимую для поддержки системы и ее участников. Базовая
инфраструктура используется непосредственно для выполнения функции расчета; она представляет собой
систему в техническом смысле слова и состоит из аппаратного оборудования и программного обеспечения,
необходимых для функционирования системы. В некоторых ПСКС (особенно в системах, принадлежащих цен"
тральным банкам) владелец может являться также провайдером базовой инфраструктуры. Альтернативным
вариантом является получение владельцем инфраструктуры на основе аутсорсинга (например, аппаратного
обеспечения) или возложение им выполнения всех операционных функций или их части на основе полного или
частичного аутсорсинга на одного или нескольких сторонних провайдеров, как правило, на основании кон"
тракта или договора об оказании услуг. Аутсорсинг играет решающую роль в повседневном управлении ПСКС.

Дополнительная инфраструктура также играет важную роль в функционировании платежной системы и обес"
печивает ее связь с внешним окружением. Связь между системой и ее участниками обеспечивается, с одной
стороны, телекоммуникационными линиями, предоставленными сетевыми операторами, а с другой — теле"
коммуникационными компаниями, определяющими стандарты, порядок кодирования, аутентификации и мар"
шрутизации информационных и платежных сообщений. За последние десять лет все больше ПСКС в странах —
членах КПРС начали использовать SWIFT в качестве телекоммуникационной компании12. Неудивительно, что в
этих системах применяются форматы сообщений SWIFT. Некоторые ПСКС, не использующие систему SWIFT,
тем не менее в качестве канала передачи сообщений заимствовали ее форматы сообщений или совместимые
с ней форматы. Другие продолжают использовать собственные форматы сообщений.

На выбор коммуникационной сети для ПСКС влияет ряд факторов, в том числе структура рынка и совмести"
мость с существующими стандартами сообщений. Кроме того, имеет место значительная степень зависимо"
сти от сделанного выбора, поскольку переход от одного сетевого провайдера к другому, как правило, дорого"
стоящ и сложен с операционной точки зрения. Наличие этих значительных внешних факторов означает, что не
существует единого решения для всех ПСКС. Однако увеличение объема трансграничных банковских опера"
ций, обусловленное финансовой глобализацией и углублением связей между рыночными инфраструктурами,
подчеркнуло важность совместимости альтернативных сетей. В связи с этим желательна общая гармонизация
форматов сообщений.

Первостепенную роль играет надежность базовой и дополнительной инфраструктуры, поскольку любая опе"
рационная проблема, возникшая в одном из основных элементов системно значимой ПСКС, может нарушить
работу всех систем и иметь серьезные последствия для финансовой стабильности. Например, если все сторо"
ны осуществляют связь по одним и тем же каналам, для сетевого оператора платежной системы и ее участни"
ков возникают риски концентрации. Для сетевого оператора такие риски носят в основном операционный ха"
рактер; однако для платежной системы нарушение нормальной работы может привести к возникновению до"
полнительных кредитных рисков и рисков ликвидности. Поэтому органы наблюдения и операторы таких сис"
тем уделяют все большее внимание проблемам безопасности, операционной надежности и непрерывности
деятельности, планируя для этой цели мероприятия в соответствии с Ключевым принципом VII13.

Через телекоммуникационную сеть банки направляют платежные инструкции платежным системам для выпол"
нения обмена средствами. Кроме того, те же самые каналы могут использоваться для предоставления участ"
нику информации о процессе клиринга и расчета. Один поток информации идет от плательщика к получателю,
причем первый должен предоставлять достаточную информацию, чтобы платеж поступил в соответствующий
пункт назначения. Как правило, это подразумевает составление платежного сообщения (в стандартном фор"
мате), которое принимается ПСКС и передается банку"получателю. Такая же информация (или ее часть), со"
держащаяся в платежном сообщении, будет направлена системному оператору или расчетному учреждению
для обработки. Другой информационный поток идет от системы к участникам и обычно содержит информацию
в реальном времени о статусе платежей, остатках на счетах участников и в некоторых случаях — о входящих
платежах, поставленных в очередь. Более широкое распространение получило предоставление системным
оператором информации в режиме онлайн. Предоставленная информация обеспечивает участникам возмож"
ность интерактивного управления процессом платежей в реальном времени. Они могут менять позиции плате"
жей в очереди или их приоритетность, отзывать платежи из очереди или изменять лимиты отправителя.

Существует ряд договоренностей о маршрутизации платежных сообщений системному оператору. Простей"
шим методом маршрутизации является так называемый V"образный поток сообщений (см. рисунок 3). Пла"
тежное сообщение, содержащее всю необходимую информацию, направляется банком"отправителем напря"

12 SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunications) — отраслевой поставщик услуг по передаче (платежных)
сообщений.

13 Ключевой принцип VII гласит: “Система должна обеспечивать высокий уровень безопасности и операционной надежности, ос"
новой чему является договоренность о разрешении нештатных ситуаций для своевременного завершения ежедневной обра"
ботки” (см. “Ключевые принципы для системно значимых платежных систем”, БМР, январь 2001 г.).
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мую в базовую инфраструктуру, которая считается идентичной базовой инфраструктуре расчетного учрежде"
ния (хотя это может быть и не так). После расчета платежное поручение, которое может включать подтвержде"
ние расчета, целиком передается в банк"получатель. В этой структуре полное сообщение, содержащее всю
информацию о платеже (в том числе сведения о бенефициаре), передается расчетному учреждению.

В настоящее время многие ПСКС используют сети связи и форматы сообщений SWIFT. Специально для рыноч"
ных инфраструктур SWIFT разработал Y"образный поток сообщений. В этом случае банк"отправитель адресу"
ет платежное сообщение напрямую банку"получателю, например, в формате МТ103. Система SWIFT перехва"
тывает это сообщение, полностью копирует его содержание (или его часть) и направляет его копию в расчет"
ное учреждение. После получения сетью SWIFT от расчетного учреждения сообщения о разрешении и выпол"
нении расчета она направляет оригинал платежного сообщения учреждению"получателю. Кроме того, SWIFT
предоставляет различные запросы и отчеты, позволяющие участникам получать информацию для управления
ликвидностью, проведения восстановления после сбоев в работе системы и бесперебойного осуществления
своих платежных операций.

1.4. Структура участия

1.4.1. Критерии доступа

Одной из важных задач договорной базы, на которой строится работа ПСКС, является разработка условий уча"
стия/членства в системе14. Эти условия, которые называются критериями доступа, определяют круг потенци"
альных членов (или прямых участников) ПСКС. Критерии доступа могут устанавливать минимальные количест"
венные требования, например, к капиталу, оценке кредитоспособности или количеству платежей потенциаль"
ного члена. Часто применяются количественные стандарты, обусловленные юридическим статусом финансо"
вого учреждения (например, страной регистрации) и/или нормативными актами, регулирующими его деятель"
ность. Кроме того, могут использоваться технические, операционные и географические критерии.

Как и другие виды рыночных инфраструктур, ПСКС устанавливает критерии доступа с целью управления рис"
ком или его снижения. Главная цель состоит в обеспечении того, чтобы отдельные участники не создавали
неприемлемо высокий уровень финансового, операционного или юридического риска для системы. Наличие
более острой конкуренции между финансовыми учреждениями обеспечивает более высокий общий уровень
эффективности на рынке оказания услуг по проведению крупных платежей для клиентов. Как правило, дости"
гается компромисс между снижением риска за счет определения ограничительных критериев доступа и повы"
шением уровня эффективности за счет участия в ПСКС более широкого круга финансовых учреждений.

Рисунок 3

Структура потока сообщений

Банк"
отправитель

1. Полное
платежное
сообщение

3. Полное
платежное
сообщение

Банк"
получатель

Расчетное учреждение

2. Расчет

Банк"
отправитель

Фильтр
сообщений

1. Полное
платежное
сообщение

5. Полное
платежное
сообщение

2. Запрос
расчета

4. Подтверждение
расчета

Банк"
получатель

Расчетное учреждение

3. Расчет

V"образный поток сообщений

З
а

п
р

о
сы

 и
 и

н
те

р
а

кт
и

вн
о

е
 у

п
р

а
вл

е
н

и
е

З
а

п
р

о
сы

 и
 и

н
те

р
а

кт
и

вн
о

е
 у

п
р

а
вл

е
н

и
е

З
а

п
р

о
сы

 и
 и

н
те

р
а

кт
и

вн
о

е
 у

п
р

а
вл

е
н

и
е

Y"образный поток сообщений

14 В данном контексте термины “член” и “участник” являются взаимозаменяемыми.
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Несмотря на то что владельцы систем могут устанавливать критерии доступа исходя из предпочтительного
соотношения рисков и издержек, они должны учитывать требования органов наблюдения, органов финансово"
го регулирования или законодательных органов15. Системно значимые ПСКС должны соблюдать Ключевой прин"
цип IX16, требующий, чтобы критерии доступа были объективными (то есть обеспечивали справедливый дос"
туп) и прозрачными. Кроме соответствия требованиям органов наблюдения и регулирования, владельцы ПСКС
должны обеспечивать также полное соответствие критериев доступа всем действующим законам о конкурен"
ции. Неспособность выполнять требования, предъявляемые антимонопольными органами, порождает для ПСКС
и их владельцев репутационные, а в конечном счете и финансовые риски, связанные с принятием мер указан"
ными органами или судебной системой. Если владелец ПСКС не является расчетным учреждением, на доступ
к системе оказывает влияние также политика последнего в области открытия счетов и предоставления внутри"
дневных кредитов. Причина этого заключается в том, что возможность открытия счета в расчетном учрежде"
нии является необходимым условием прямого участия в ПСКС.

1.4.2. Прямое и косвенное участие

Общепринятая концепция доступа к ПСКС состоит в том, чтобы разрешать приемлемому финансовому учреж"
дению выбрать предпочтительный способ доступа. При этом существуют две основные альтернативы: стать
полноправным членом ПСКС и ее прямым участником или участвовать в работе системы косвенно, установив
агентские (или корреспондентские) отношения с прямым участником системы. Если ПСКС имеет прямых уча"
стников и значительное количество косвенных участников, ее структура участия называется многоуровневой и
более подробно рассматривается в докладе КПРС “Роль средств центрального банка в платежных системах”17.

Прямое участие в ПСКС (и в рыночной инфраструктуре в целом) имеет четкое определение. В частности, при"
знано, что прямые участники обладают двумя важными характеристиками: во"первых, они подписали комплект
внутренних договоров, регулирующих порядок функционирования системы; во"вторых, обычно они имеют счета
в расчетном учреждении, с помощью которых осуществляется выполнение их платежных обязательств18. По"
этому, как правило, идентичность прямых участников ПСКС полностью прозрачна для всех сторон. В некото"
рых странах, например, в Соединенных Штатах и Швейцарии, большая часть банков имеет прямой доступ.
Однако в большинстве ПСКС, эксплуатируемых в настоящее время в странах — членах КПРС, количество пря"
мых участников меньше (а в некоторых случаях значительно меньше), чем количество потенциальных участни"
ков, что обусловлено критериями доступа к таким системам и отражает возможность косвенного участия через
прямого участника.

В принципе к числу потенциальных косвенных участников относятся не только финансовые учреждения, но и
юридические и физические лица. Однако под косвенными участниками ПСКС обычно подразумеваются фи"
нансовые учреждения. Общим свойством всех косвенных участников ПСКС является отсутствие у них счета в
расчетном учреждении, который может использоваться для расчета по их платежным обязательствам; такие
обязательства приходится регулировать путем перечисления средств на счет прямого участника в соответст"
вии с условиями двустороннего соглашения. С точки зрения отношений с финансовым учреждением разница
между прямыми и косвенными участниками очевидна. Иная картина возникает при определении прав и обя"
занностей различных типов участников в рамках договорной структуры ПСКС и правового режима ее функцио"
нирования19. Точно так же отсутствует общепринятый способ определения того, должна ли обеспечиваться
прямая адресация косвенных участников в ПСКС. Наличие прямой адресации подразумевало бы их распозна"
вание системой, и обработка и расчет платежей в их пользу могли бы осуществляться без необходимости для
отправителя идентифицировать прямого участника, по счету которого осуществляется расчет. Поэтому появи"
лось много альтернативных моделей косвенного участия.

Для обеспечения реализации денежно"кредитной политики центральный банк является прямым участником
ПСКС. Обычно центральные банки также оказывают услуги по перечислению крупных платежей правительству
и могут оказывать корреспондентские услуги другим центральным банкам или учреждениям. Некоторые фи"
нансовые учреждения предпочитают получать корреспондентские услуги от центрального банка, а не от сво"
его конкурента. Но возможности участия в ПСКС могут быть ограничены. В некоторых странах законодатель"
ные или нормативные положения прямо или косвенно требуют, чтобы определенного типа финансовые учреж"
дения являлись прямыми участниками местных ПСКС. Примером этого могут служить правила, действующие в
Гонконге. В то же время финансовое учреждение может не иметь права прямого участия вследствие конкрет"

15 Потенциальное влияние соглашения по наблюдению и надзору на ПСКС более подробно рассмотрено в подразделе 2.2.2.
16 См. “Ключевые принципы для системно значимых платежных систем”, БМР, январь 2001 года.
17 См. “Роль средств центрального банка в платежных системах”, БМР, август 2003 года.
18 Исключением является система EURO1. Прямые участники EURO1 не имеют счетов в расчетном учреждении, которым является

ЕЦБ. Вместо этого они осуществляют расчет по своим платежным обязательствам, производя/получая платежи на счет/со сче"
та EURO1 в ЕЦБ, где проводятся расчеты, используя для этого счета в национальных центральных банках.

19 Двусторонние корреспондентские отношения между прямыми и косвенными участниками считаются выходящими за пределы
договорной структуры ПСКС.
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ных положений, содержащихся в критериях доступа в ПСКС; в этом случае единственной доступной возможно"
стью является косвенное участие.

Таким образом, решение финансовых учреждений о прямом или косвенном участии в ПСКС обусловлено ря"
дом факторов. Как правило, финансовое учреждение выбирает форму участия, которая позволяет ему мини"
мизировать как издержки, так и риски, связанные с платежами на крупные суммы, хотя важную роль в принятии
этого решения могут играть такие факторы, как степень участия в операциях, связанных с осуществлением
денежно"кредитной политики центральным банком, и требования, возникающие вследствие прямого участия
в других рыночных инфраструктурах (например, СРЦБ). Более того, корреспондентские банковские услуги могут
составлять лишь часть более обширного пакета банковских услуг. Косвенный участник, который в перспекти"
ве, исключительно в контексте платежей, может стать прямым участником, оказывается в худшем положении в
результате нарушения значимых банковских отношений (см. “Структура банковской системы” в разделе 2.3).
Возможность косвенного участия обычно устраивает небольшие банки в стране и финансовые учреждения,
имеющие доступ к ПСКС, находящиеся за пределами страны регистрации в качестве юридического лица, хотя
отмеченная в последние годы тенденция большей интеграции глобальных финансовых рынков привела к зна"
чительному расширению прямого трансграничного участия.

1.5. Организация управления

Способ, которым осуществляется организация управления ПСКС, может оказывать существенное влияние на
ее функционирование и развитие. Возможны самые разнообразные механизмы управления, и нет единой мо"
дели для всех типов ПСКС; реальная структура собственности и принятия решений в каждой системе форми"
руется под действием большого количества факторов.

Несмотря на сложность и разнообразие структур управления ПСКС, можно выделить как минимум два фунда"
ментальных отличия альтернативных моделей. Первое и, возможно, самое важное состоит в том, что сущест"
вуют ПСКС, находящиеся в государственной собственности (как правило, в собственности центральных бан"
ков), и ПСКС, принадлежащие частному сектору. Это различие не всегда четко выражено, поскольку имеется
много примеров систем, которые находятся в совместной собственности центрального банка и частного сек"
тора. Во"вторых, участие или неучастие пользователей (участников) в принятии решений играет значительную
роль в определении дизайна и дальнейшего развития системы.

Кроме того, организация управления ПСКС может характеризоваться степенью прозрачности и подотчетности
менеджмента. В этой области существуют общепринятые стандарты наилучшей практики как для ПСКС, так и для
корпоративных организаций в целом. В частности, Ключевой принцип Х рекомендует, чтобы “организация управ"
ления системой была эффективной, подотчетной и прозрачной”20. Прозрачность и подотчетность структуры управ"
ления помогают тем, кто заинтересован в работе ПСКС, контролировать эффективность ее функционирования.

1.5.1. Модели структуры собственности

Учет предусмотренных законодательными и нормативными актами ограничений (более подробно рассмотрен"
ных в следующей главе) позволяет владельцам системы определять базовый дизайн ПСКС, устанавливать пра"
вила внутреннего процесса принятия решений, готовить пакет договоров, регулирующих операции системы,
вносить в них изменения и в необходимых случаях вступать в отношения с расчетным агентом21, расчетным
учреждением и любыми сторонними провайдерами услуг.

Большинство ПСКС, функционирующих в настоящее время в странах — членах КПРС, принадлежат централь"
ным банкам соответствующих стран. Одной из причин того, что они находятся в государственной собственно"
сти, является их важнейшая роль в поддержании финансовой стабильности за счет минимизации системного
риска, хотя давно признано, что надежная и эффективная работа ПСКС может обеспечиваться и при другой
структуре собственности. Вторым фактором, объясняющим принадлежность систем центральным банкам, яв"
ляется их историческая роль в предоставлении услуг, обеспечивающих перевод средств между финансовыми
учреждениями. Все принадлежащие государству ПСКС, функционирующие в настоящее время в странах —
членах КПРС, осуществляют расчет по обязательствам через счета, открытые в центральных (национальных)
банках. Более того, выполнение центральным банком функций расчетного агента и осуществление операци"
онной деятельности таких систем является нормой.

20 К другим стандартам передовой практики для инфраструктур относятся Рекомендация 13 из Рекомендаций КПРС—МОКЦБ для
систем расчетов по ценным бумагам (см. “Рекомендации для систем расчетов по ценным бумагам”, БМР, ноябрь 2001 г.), а
также Рекомендации для центральных контрагентов (см. “Рекомендации для центральных контрагентов”, БМР, ноябрь 2004 г.)
и заявления, содержащиеся в Бюллетене ЕС о клиринге и расчете в Европейском союзе (2004 г.).

21 Расчетным агентом является учреждение, управляющее расчетным процессом (например, определением расчетных позиций,
мониторингом обмена платежами и т.д.) в рамках систем перевода или других форм взаимодействия, требующих осуществле"
ния расчета (см. также “Глоссарий терминов, используемых в платежных и расчетных системах”, БМР, март 2003 г.).
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В странах — членах КПРС функционируют также частные ПСКС, такие как CHIPS, EURO1 и SIC22. Большинство
этих систем имеют такую структуру собственности, при которой каждый член обладает равным (а иногда взве"
шенным) долевым участием. Совместная структура собственности, как правило, связана с бизнес"моделями,
не ставящими своей целью извлечение прибыли; такой подход в настоящее время используется всеми частны"
ми ПСКС. При этом возможно применение альтернативного подхода, когда ПСКС находится во владении груп"
пы обычных акционеров (в число которых могут входить и пользователи системы) и эксплуатируется с целью
максимизации прибыли. Разновидности такой структуры собственности применяются некоторыми торговыми
биржами, расчетными палатами и СРЦБ, однако эта модель никогда не применялась в странах — членах КПРС.

Общепринятая разновидность совместной структуры собственности существует там, где центральный банк
является частичным владельцем ПСКС наряду с представителями частного сектора (как правило, членами или
прямыми участниками системы). К таким системам относятся CHAPS Sterling в Великобритании, ELLIPS в Бель"
гии и PNS во Франции. При применении модели совместной собственности обеспечивается гибкое участие
центрального банка в работе соответствующей ПСКС. Несмотря на то что центральный банк, как правило, иг"
рает роль расчетного учреждения, он далеко не всегда выполняет функцию расчетного агента. В некоторых
случаях эту функцию выполняет компания или организация (обычно не ставящая целью извлечение прибыли),
принадлежащая членам ПСКС. В более общем случае ПСКС, находящаяся в совместной собственности, при"
влекает в качестве расчетного агента любое частное юридическое лицо.

1.5.2. Структура принятия решений

Независимо от структуры собственности решения, связанные с функционированием и стратегическим разви"
тием ПСКС, принимаются ее внутренним менеджментом или правлением (или аналогичным органом). В ПСКС,
принадлежащих государству, окончательная ответственность за принятие решений полностью возлагается на
центральный банк как на владельца системы. Однако это не обязательно означает, что пользователи государ"
ственной ПСКС не в состоянии оказывать влияние на структуру и функционирование системы. В самом деле,
центральные банки и/или отраслевые группы все чаще организуют форумы, где заинтересованные стороны
могут обмениваться мнениями по конкретным проблемам, связанным с одной или несколькими ПСКС. Кроме
того, перед созданием новых ПСКС заинтересованные стороны все чаще проводят консультации с пользова"
телями.

При совместной структуре собственности процесс принятия решений непосредственно зависит от мнения чле"
нов (прямых участников) ПСКС. Если система имеет сравнительно небольшое количество членов (например,
CHAPS Sterling в Великобритании), все они могут быть представлены в правлении, что позволяет им непосред"
ственно влиять на процесс принятия решений. Однако в том случае, когда количество членов значительно,

22 Структура собственности системы SIC отличается от систем CHIPS и EURO1. На основе двустороннего контракта с оператором
Швейцарский национальный банк имеет достаточно широкие права по осуществлению контроля и утверждению изменений,
вносимых в систему.

23 Такой подход представляет собой разновидность традиционной роли независимых директоров в контексте корпоративного
управления (то есть защиты интересов миноритарных акционеров).
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2. Внешние факторы, влияющие на платежные системы
для крупных сумм

Данная глава посвящена тому, как внешние факторы, неподконтрольные владельцу системы, влияют на ди"
зайн, функционирование и использование отдельных ПСКС. К таким факторам относятся глобальные измене"
ния, в частности технический прогресс или интеграция финансовых рынков; законодательная и нормативная
база, в том числе формы взаимодействия по наблюдению за платежными системами на крупные суммы; струк"
тура участников финансового рынка и виды их практической деятельности, а также уровень конкуренции на
рынке крупных платежей. Эти факторы воздействуют на возможность и желательность создания конкретного
дизайна, а в сочетании с историческими особенностями позволяют объяснить многообразие дизайнов ПСКС,
действующих на разных рынках и в разных регионах.

2.1. Изменения в глобальном окружении

В течение длительного времени внешние факторы оказывают влияние на развитие ПСКС в глобальной пер"
спективе. Главными из них являются технологический прогресс и интеграция финансовых рынков.

2.1.1. Технологический прогресс

В целом технологический прогресс имеет два аспекта — инновацию и развитие. Технологическая инновация
включает разработку новых технологий, которые позволяют получить лучшие результаты, но, как правило, тре"
буют значительных дополнительных инвестиций. Технологическое развитие происходит, когда предшествую"
щие технологии усовершенствуются или улучшаются за счет минимальных инвестиций.

Многие изменения, произошедшие в последнее время в ПСКС, стали возможны благодаря технологическому
прогрессу в двух областях. Во"первых, увеличение мощности компьютеров позволило повысить сложность
расчетных алгоритмов и скорость их выполнения, а следовательно, появилась возможность чаще их использо"
вать. В частности, в настоящее время алгоритмы взаимозачета могут использоваться непрерывно. Во"вторых,
развитие коммуникационной технологии повлекло за собой ряд усовершенствований. В частности, современ"
ная коммуникационная технология позволяет участникам получать большие объемы информации о процессе
расчетов в режиме онлайн. Вследствие этого пользователям проще оценивать риски, связанные с участием в
ПСКС, и управлять ими. Кроме того, технологический прогресс позволил расширить спектр услуг и функций
контроля и обеспечить более совершенное управление рисками.

2.1.2. Интеграция финансовых рынков

В последние годы трансграничные финансовые потоки существенно возросли, отчасти благодаря снятию раз"
личных юридических и операционных барьеров. Многие финансовые учреждения активизировали свою дея"
тельность на внешних рынках, что привело к повышению спроса на трансграничные платежи в различных валю"
тах и способствовало международной интеграции финансовых рынков. На этом фоне многие ПСКС увеличили
свое рабочее время (в том числе благодаря появлению CLS), что обеспечило длительные периоды совпадаю"
щего рабочего времени в разных часовых поясах. В некоторых случаях усиление интеграции финансовых рын"
ков явилось следствием политических процессов, например, в Европейском союзе, где 12 стран"членов пере"
шли на евро как единую валюту.

Углубление интеграции финансовых рынков совпало с нарастающей консолидацией финансовых учреждений
(как в отдельных странах, так и в международном аспекте) и отчасти способствовало ее развитию. Совершенст"
вование технологии в сфере коммуникации, либерализация и финансовое дерегулирование, а также требования
акционеров повысить финансовые показатели, в свою очередь, способствовали ускорению процесса консоли"
дации24. Финансовые учреждения расширяют масштабы и содержание своей деятельности, создавая все более
крупные и комплексные организации. Кроме того, в некоторых странах стираются границы между банковской и
другими сферами финансовой деятельности, дополнительно усложняя институциональную структуру.

Глобальная интеграция финансовых рынков оказала существенное влияние на развитие ПСКС как минимум в
двух аспектах. Традиционная модель, при которой ПСКС прежде всего обеспечивают урегулирование расче"
тов между внутренними финансовыми учреждениями, претерпевала изменения по мере усиления роли транс"
граничных операций. Так, некоторые платежные системы на крупные суммы являются поистине международ"
ными (TARGET), а системы непрерывных срочных расчетов (CLS) осуществляют расчеты в различных валютах.

24 См. “Отчет о консолидации в финансовом секторе”, БМР, январь 2001 года.
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С этим связано появление в Гонконге и Германии/Швейцарии новых соглашений для расчетов по внутренним
платежам в иностранной валюте. Такие соглашения не относятся к традиционным категориям “корреспондент"
ских отношений” или “платежных систем”25. Их основной особенностью является то, что расчеты осуществля"
ются не с помощью средств центрального банка, а посредством счетов, открытых в коммерческом банке, и
регулируются четко определенными и прозрачными правилами платежных операций. По сравнению с тради"
ционными корреспондентскими отношениями эти новые решения стандартизированы и обеспечивают расче"
ты в реальном времени с непрерывной окончательностью (см. вставку 10).

Во"вторых, финансовая интеграция активизировала трансграничную банковскую деятельность финансовых
учреждений. Крупные банки осуществляют все больше операций глобального характера через филиальную
сеть или местные дочерние организации, и эта тенденция оказывает влияние как на структуры участия в ПСКС,
так и на требования пользователей к этим системам. В частности, состав членов типичной ПСКС существенно
расширился и включает как иностранные, так и внутренние банки26.

2.2. Законодательная база

Пользователи ПСКС должны быть уверены в наличии правового обеспечения процесса расчета. Поэтому пер"
востепенное значение имеют правовой режим (или режимы) функционирования системы и регулирующие ее
внутренние договоры. В частности, всякое несоответствие между правилами ПСКС и действующими норма"
тивными актами может подвергнуть пользователей, операторов и владельцев системы правовому риску и тем
самым уменьшить общую эффективность ПСКС.

Органы наблюдения заинтересованы в создании соответствующей правовой среды, а также договорных со"
глашений, способствующих снижению правовых рисков в ПСКС (что отражено в Ключевом принципе I). В бо"

25 В отношении таких соглашений часто используется термин “квазисистема”. Универсального определения для квазисистем не
существует. В отчете о средствах центрального банка отмечается: “На высоком уровне квазисистема может быть определена
как “Коммерческое учреждение, уполномоченное клиентами осуществлять клиринг и расчет по платежам, которые по сумме
составляют значительный процент платежей в конкретной валюте и значительная часть которых исполняется путем проводки
по бухгалтерским книгам учреждения, а не через организованную платежную систему”. Однако такое определение обманчиво
просто и может ввести в заблуждение” (см. “Роль денег центрального банка в платежных системах”, БМР, август 2003 г.).

26 Проблема консолидации рассмотрена также в разделе 2.3.
27 HKICL — частная компания, находящаяся в совместной собственности HKMA и Гонконгской ассоциации банков.
28 Swiss Interbank Clearing AG принадлежит швейцарским банкам и Postfinance.

Вставка 10

Новые направления корреспондентских отношений

В 2000 и 2003 гг. в Гонконге были созданы системы клиринга в долларах и евро — соответственно USD CHATS
(Clearing House Automated Transfer System) и Euro CHATS — в целях повышения безопасности и эффективно"
сти расчетов в этих валютах в местном часовом поясе. Указанные системы практически являются точной ко"
пией гонконгской долларовой системы ВРРВ (HKD CHATS). Основная функция обеих систем заключается в
проведении расчетов на условиях “платеж против платежа” (PVP) по валютным операциям с ценными бумага"
ми в гонконгских долларах, долларах США и евро и расчетов на условиях “поставка против платежа” (DVP) в
соответствующих валютах через автоматическую связь с Центральным узлом денежного рынка (CMU). Обе
системы осуществляют расчеты средствами коммерческих банков. Валютные власти Гонконга (HKMA) назна"
чили Банковскую корпорацию Гонконга и Шанхая (HSBC) расчетным учреждением для системы USD CHATS, а
Standard Chartered Bank (Hong Kong) Limited — расчетным учреждением для системы Euro CHATS. Оба учреж"
дения обеспечивают банкам — прямым участникам ликвидность в течение операционного дня с помощью опе"
раций репо и овердрафтов. Оператор обеих систем — HKICL (Общество межбанковского клиринга Гонкон"
га)27, которое является также оператором системы HKD CHATS.

В 1999 г. швейцарские финансовые учреждения выпустили разъяснение по трансграничным переводам для
управления денежными операциями в евро. В данном разъяснении фигурируют лицензированный в Герма"
нии банк и Швейцарский европейский клиринговый банк (SECB). Для обработки операций в евро SECB ис"
пользует платформу euroSIC, находящуюся в Швейцарии, которую часто называют системой платежей в евро
Швейцарии. SECB/euroSIC можно считать платежной системой или квазисистемой/банком"корреспондентом.
С точки зрения дизайна euroSIC является копией ВРРВ"системы расчетов в швейцарских франках Швейцар"
ский межбанковский клиринг (SIC), поскольку в основном выполняет такие же функции. Оператором систем
SIC и euroSIC является Группа Швейцарского межбанковского клиринга28, SECB является расчетным учреж"
дением и совместно с оператором SIC AG выполняет функции расчетного агента. Кроме того, SECB является
источником ликвидности в системе euroSIC. Она предоставляет участникам euroSIC кредиты в течение опера"
ционного дня и кредиты овернайт под залог. SECB обеспечивает связь с зоной евро, являясь прямым участни"
ком системы RTGSplus, через которую осуществляется доступ к системе TARGET.
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лее общем плане функции наблюдения призваны обеспечивать адекватное управление рисками в конкретной
платежной системе. Кроме того, некоторые или все стороны, участвующие в использовании, а иногда и в рабо"
те ПСКС, как правило, подчиняются требованиям органов пруденциального надзора. Эти требования могут
оказывать косвенное влияние на функционирование ПСКС.

2.2.1. Правовой режим

Дизайн и эффективная работа платежных систем регулируются широким спектром общих правовых норм. Оче"
видно, что к ним относятся законодательные акты, определяющие роль и права центрального банка, в частно"
сти возможность открывать расчетные счета и обеспечивать ликвидность участникам ПСКС, а также полномо"
чия по наблюдению. Договорное право и законы о несостоятельности имеют особое значение и могут влиять
на выбор конкретных особенностей дизайна ПСКС. Важным фактором, влияющим на критерии доступа к ПСКС,
может являться антимонопольное законодательство, особенно если ПСКС осуществляет трансграничные опе"
рации и/или стороны, участвующие в ее использовании и работе, зарегистрированы в качестве юридических
лиц в разных странах.

Важно отметить, что правовое обеспечение конкретных положений внутренней договорной базы обусловлено
правовым режимом, в рамках которого они заключены. Верховенство закона гарантирует результаты расчета по
платежам в ПСКС. Правильно организованная система ВРРВ не может полностью исключить расчетный риск в
ситуации, когда законодательная база допускает аннулирование платежей, которые по правилам системы счита"
ются завершенными. Точно так же преимущества процесса неттинга (с новацией) сводятся на нет, если право"
вой режим однозначно не признает замену многосторонних валовых обязательств одной нетто"позицией.

При этом требования ПСКС (и других составляющих рыночной инфраструктуры, таких как СРЦБ) подсказывают
соответствующим органам, какие изменения нужно внести в законодательную базу. В настоящее время многие
правовые режимы имеют нормы, регулирующие деятельность платежных и расчетных систем. В частности, Ди"
ректива ЕС об окончательности расчетов29 содержит обеспеченные правовой санкцией нормы о статусе платеж"
ных поручений, обрабатываемых указанными системами (см. вставку 11). В некоторых странах, например в Ка"
наде, аналогичные правовые нормы введены в действие для юридического закрепления процессов неттинга в
ПСКС. В других странах были внесены изменения, четко регулирующие залоговые операции.

Вставка 11

Директива ЕС об окончательности расчета

В ряде стран закон о несостоятельности включает так называемое правило “нулевого часа”, на основании
которого можно признавать недействительными операции, осуществляемые кредитной организацией с ноля
часов того дня, когда против нее возбуждена процедура банкротства. Это означает, что платежные поручения
или платежи могут быть аннулированы независимо от того, каким образом осуществлялись расчеты. Учиты"
вая важную роль платежных систем в обеспечении финансовой стабильности и бесперебойного функциони"
рования реального сектора экономики, а также в целях защиты участников системы от кредитных рисков, свя"
занных с расчетами, в некоторых странах были приняты специальные законодательные акты об окончательно"
сти расчетов.

В частности, Директива ЕС об окончательности расчетов (98/26/EC) устанавливает, что “платежные поруче"
ния не подлежат отзыву после наступления момента, определенного правилами системы”. Более того, “пла"
тежные поручения и процедуры неттинга обеспечиваются правовой защитой и являются обязательными для
третьих сторон даже в случае возбуждения против участника процедуры банкротства при условии, что такие
платежные поручения введены в систему до начала процедуры банкротства”, а в исключительных случаях —
даже после ее начала при условии, что “расчетный агент, главный контрагент или клиринговая палата в со"
стоянии доказать, что им не было и не могло быть известно о начале процедуры банкротства”. Вследствие
этого внутренние правила платежных систем и систем расчетов по ценным бумагам, предусмотренные в этой
директиве, признаются и учитываются в национальном законодательстве о несостоятельности.

Еще одним примером служит ситуация, когда требования рыночной инфраструктуры при появлении CLS при"
вели к изменению национального законодательства. Так, некоторые страны укрепили законодательные осно"
вы окончательности платежей или расчетов (за операционный день) до введения их валют в систему CLS.

29 Директива 98/26/EC Европейского парламента и совета от 19 марта 1998 г. “Об окончательности расчетов в платежных систе"
мах и системах расчетов по ценным бумагам”.
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2.2.2. Наблюдение и надзор

Несмотря на то что сфера наблюдения и деятельность по наблюдению, осуществляемая центральными банка"
ми, варьируются в зависимости от страны, центральные банки стран — членов КПРС осуществляют наблюде"
ние за большинством ПСКС в своих странах. Как правило, большинство пользователей ПСКС (обычно это бан"
ки) являются дополнительным объектом определенной формы надзора со стороны органов пруденциального
надзора. Кроме того, стороны, принимающие участие в операционной части работы ПСКС, могут подпадать
под действие общих или специальных правил надзора.

2.2.2.1. Наблюдение со стороны центрального банка

В основе наблюдения за ПСКС, осуществляемого центральным банком, лежит основополагающая задача всех
центральных банков — обеспечение денежной и финансовой стабильности. В частности, центральные банки
заинтересованы во взаимодействии с участниками финансового рынка для управления системным риском.
Важным фактором, способствующим решению этих задач, является надежность и эффективность инфраструк"
турного взаимодействия для урегулирования платежных обязательств. На практике осуществление наблюде"
ния, как правило, предполагает проведение центральными банками мониторинга функционирования отдель"
ных ПСКС, их оценку на соответствие существующим стандартам и, при необходимости, внесение требуемых
изменений в их дизайн или операционную деятельность.

Для обеспечения эффективного и объективного наблюдения за платежными системами центральные банки
стран — членов КПРС разработали и опубликовали стандарты качества, которые должны соблюдать операто"
ры системно значимых платежных систем (к этой категории относится большинство ПСКС)30. Десять Ключевых
принципов предназначены прежде всего для операторов платежных систем, также определены четыре обя"
занности центральных банков по наблюдению, которые должны обеспечивать соблюдение Ключевых принци"
пов. Неуклонное соблюдение Ключевых принципов оказывает непосредственное влияние на дизайн и функ"
ционирование системы. Кроме того, такое влияние может оказываться по другим каналам, за счет наблюдения
за провайдерами, оказывающими услуги третьей стороне, такими как SWIFT.

Значительное развитие трансграничных и мультивалютных инфраструктур обусловило необходимость пере"
смотра структуры совместного наблюдения. Первая структура совместного наблюдения была определена прин"
ципами совместного наблюдения Ламфалусси в 1990 году31. Центральные банки стран — членов КПРС призна"
ют, что с тех пор произошли значительные изменения и в функциях наблюдения, и в самих системах, за кото"
рыми осуществляется наблюдение. Эти вопросы подробно рассмотрены в новом отчете КПРС “Наблюдение
центрального банка за платежными и расчетными системами” (2005 г.)32.

2.2.2.2. Формы согласованного взаимодействия по надзору

Большинство прямых участников ПСКС являются также объектами требований надзора, осуществляемого ор"
ганами пруденциального надзора. Помимо этого, частные расчетные учреждения (и другие провайдеры ин"
фраструктуры) часто являются объектом надзора со стороны надзорных органов. Поэтому условия осуществ"
ления надзора оказывают значительное влияние на дизайн, функционирование и использование ПСКС.

Важный аспект банковского надзора за ПСКС связан с правилами некоторых органов пруденциального надзо"
ра, требующими, чтобы финансовые институты сохраняли минимальные ликвидные активы. В частности, эти
правила оказывают влияние на общие затраты по операциям обеспечения. Поскольку многие ПСКС контроли"
руют кредитные риски за счет того, что требуют от прямых участников частичного или полного обеспечения
открытых позиций (в течение операционного дня), альтернативные расходы на проведение операций по обес"
печению оказывают значительное влияние на поведение финансовых учреждений, использующих ПСКС. На
такие альтернативные расходы может влиять степень, в которой активы, обеспечивающие соблюдение пру"
денциальных требований к ликвидности, могут (одновременно) использоваться в качестве обеспечения в пла"
тежной системе в течение операционного дня33. Таким образом, требования органов надзора могут влиять на
относительные расходы и выгоду, связанные с особенностями структуры конкретных систем. Однако их влия"
ние с трудом поддается количественной оценке, учитывая, что даже при отсутствии пруденциальных требова"
ний к ликвидности банки, скорее всего, будут обеспечивать наличие ликвидных активов в соответствии со сво"
ей политикой управления рисками.

30 См. “Ключевые принципы системно значимых платежных систем”, БМР, январь 2001 года.
31 См. “Отчет Комитета по схеме межбанковского неттинга центральных банков Группы десяти”, БМР, январь 2001 года.
32 Многие ПСКС, проанализированные в отчете, принадлежат центральным банкам или эксплуатируются ими. Стандартной прак"

тикой таких центральных банков является создание внутренней структуры, обеспечивающей разделение операционных функ"
ций. Более того, наблюдение часто регулируется специальными правилами, которые можно рассматривать как фактор внеш"
него влияния на ПСКС.

33 Нормативные акты, разрешающие использовать поручительство (обеспечение) для выполнения пруденциальных требований и
одновременно использовать его для обеспечения операций ПСКС, иногда называются актами, допускающими “двойное” ис"
пользование активов.



33 МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ — Февраль 2008 г.

Требования надзорных органов могут оказывать влияние на расчетное учреждение или расчетного агента, ко"
гда эти функции выполняются одним или несколькими частными финансовыми учреждениями. В частности,
надзор за коммерческим банком, выступающим в качестве расчетного учреждения для ПСКС, может осущест"
вляться на основе более общих или особых правил. Первый подход наиболее вероятен в ситуациях, когда со"
ответствующее учреждение, как правило крупный банк, занимается видами деятельности, не связанными с
его функциями в ПСКС. Это относится к обеим офшорным системам Гонконга, осуществляющим расчеты в
иностранной валюте. Особые правила надзора обычно применяются в тех случаях, когда расчетным учрежде"
нием является узкоспециализированный банк. К этой категории относится CLS Bank, зарегистрированный
Федеральным резервом как юридическое лицо в соответствии с Законом Эджа.

2.3. Банковская структура и рыночная практика

ПСКС предоставляют расчетные услуги банкам и другим финансовым учреждениям, работающим на конкрет"
ном рынке (как правило, в определенной стране или валютной зоне). Поэтому целесообразность различных
видов дизайна систем может определяться структурой рынка, особенно организацией банковского сектора и
других финансовых учреждений. Кроме того, устоявшаяся рыночная практика может влиять на относительные
расходы и выгоды конкретного дизайна ПСКС.

2.3.1. Структура банковского сектора

Как отмечалось в разделе 1.4, обычно отдельные банки имеют возможность прямого или косвенного участия в
ПСКС (установив корреспондентские отношения с прямым участником). Это решение принимается под дейст"
вием различных факторов, однако есть основания полагать, что участие в ПСКС нередко отражает структуру
банковского сектора на соответствующем рынке. Например, количество прямых участников британской и ка"
надской ПСКС (соответственно CHAPS Sterling и LVTS) сравнительно невелико, что отражает высокий уровень
концентрации банковского сектора этих стран. Напротив, количество прямых участников системы Fedwire срав"
нительно велико, что отражает более низкий уровень концентрации в банковской системе США. Однако эта
тенденция не является универсальной. Несмотря на высокую степень концентрации банковского сектора Ни"
дерландов, Бельгии и Швейцарии, почти все банки этих стран являются участниками внутренних ПСКС (TOP,
ELLIPS и SIC). Тем не менее, оказывая влияние на состав и количество участников ПСКС, структура банковско"
го сектора может быть важным фактором выбора конкретного дизайна системы.

Тенденция в направлении консолидации банковского сектора как на международном, так и на внутренних рын"
ках имеет как минимум два явных аспекта влияния на ПСКС. Во"первых, повышение концентрации потоков
платежей может иметь важные последствия для кредитного риска, риска ликвидности и операционного риска.
Например, кредитный риск, возникающий в ПСКС, не обеспечивающей окончательности расчетов в течение
операционного дня, может повлиять на небольшие банки. Кроме того, операционные проблемы одного круп"
ного банка могут иметь серьезные последствия для других участников системы. Во"вторых, может возникнуть
концентрация потока платежей в коммерческих учреждениях. В некоторых странах количество и объемы рас"
четов по их бухгалтерским книгам весьма значительны. Такой поток обмена часто сопровождается усилением
формализации корреспондентских отношений.

2.3.2. Рыночная практика

Взаимодействие между банками, работающими на конкретном рынке, регулируется рядом факторов, в том
числе формальными договорными соглашениями и нормативными требованиями. Кроме того, большое зна"
чение может иметь неформальная рыночная практика, которая вырабатывается со временем. Эти модели по"
ведения охватывают различные проблемы, некоторые из которых могут влиять на относительную привлека"
тельность определенных особенностей дизайна ПСКС. Например, несмотря на то что развитие однодневного
денежного рынка считается отдаленной перспективой, оно может оказать существенное влияние на порядок
использования ПСКС, а следовательно, и на их дизайн и функционирование.

Что касается платежных систем, то определение времени выдачи платежных поручений является чрезвычайно
важным аспектом рыночной практики. Нередко возникают устойчивые модели поведения, определяющие время
направления участниками определенных типов платежных поручений для проведения расчетов. Такие модели
поведения могут вырабатываться прямыми участниками или иметь форму принятой к сведению (но не обяза"
тельной для исполнения) рекомендации; примером могут являться инструкции о пропускной способности, ис"
пользуемые в ПСКС, действующие в настоящее время в Великобритании, Канаде, Франции (PNS) и Гонконге34.

34 В инструкции о пропускной способности говорится, что определенный процент (или более) дневного объема или стоимости
операций должен быть обработан до определенного момента времени.
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2.4. Конкурентная среда

Помимо влияния пользователей, ПСКС испытывают влияние конкурентной среды, в которой они работают.
Наличие альтернативных расчетных форм взаимодействия может определять выбор услуг и дизайна различ"
ных ПСКС. Нередко платежные услуги на внутреннем банковском рынке оказывает только одна ПСКС, исклю"
чениями из этого правила являются такие системы, как CHIPS и Fedwire или EURO1 и TARGET. Отсутствие боль"
шого количества ПСКС на отдельном рынке можно объяснить эффектом масштаба (высокими постоянными и
низкими переменными расходами) и действием сетевого фактора (преимущества прямого участия увеличива"
ются с ростом количества других прямых участников). Эти факторы в сочетании с высокими первоначальными
расходами пользователей и провайдеров, а также другими возможными внутренними расходами, например,
связанными с выполнением требований органов наблюдения и регулирования, ограничивают количество кон"
курирующих ПСКС.

Несмотря на то что зачастую ПСКС являются монополистами на своих рынках, их рыночные возможности, по
существу, ограниченны. Помимо возможной прямой конкуренции с другими ПСКС или розничными система"
ми35, ПСКС могут конкурировать с банками"корреспондентами. Если это не противоречит действующим нор"
мативным актам, расчеты по платежным обязательствам могут осуществляться через банки"корреспонденты
или через ПСКС. Корреспондентские отношения могут играть еще более важную роль, когда ограничение дос"
тупа препятствует функционированию ПСКС. Однако взаимозаменяемость платежных услуг, предоставляемых
различными учреждениями, является неполной. Платежные услуги банков"корреспондентов и ПСКС имеют
разные характеристики. Более того, на вершине платежной цепочки необходима система межбанковских рас"
четов. В определенной степени это означает, что базовые ПСКС и другие механизмы расчетов по крупным
платежам могут сталкиваться с различными видами конкуренции и дополнительными особенностями двусто"
ронних корреспондентских отношений. Несмотря на то что остается возможность использования коммерче"
ского банка в качестве конечного расчетного учреждения, она едва ли окажется приемлемой для клиентов.
Однако гораздо важнее, что большинство ПСКС осуществляют расчеты средствами центральных банков, то
есть используют незаменимые общественные блага.

Наличие других платежных систем или других провайдеров расчетных услуг может оказывать влияние на ис"
пользование и функционирование отдельной ПСКС, а также на стратегический выбор услуг, дизайна или орга"
низации ПСКС. В целом участники должны получать выгоды от выбора того, как будет осуществляться расчет
его платежей, поскольку, выбрав, в какую систему направить платежи или какой поток платежей использовать
в системе с дифференцированными платежными потоками, они могут более точно обеспечить наличие необ"
ходимых характеристик, в том числе расходы.

35 Системы розничных платежей все чаще становятся альтернативой платежной системе на крупные суммы при осуществлении
несрочных платежей, поскольку частота их расчетных операций значительно увеличивается (в Нидерландах расчетные опера"
ции проводятся примерно каждые полчаса, а в Швеции — 10 раз в день).

3. Риски и издержки ПСКС

Центральные банки принимают меры для обеспечения бесперебойного функционирования финансовых рын"
ков и содействия ему. Поддержание финансовой стабильности требует наличия хорошо спроектированной
платежной системы, обеспечивающей надежные и эффективные расчеты по платежам на крупные суммы.
Большинство ПСКС считаются системно значимыми платежными системами, поэтому они должны обладать
высокой степенью надежности. Дизайн СЗПС не должен усиливать финансовые потрясения или способст"
вовать их распространению, а в идеальном случае должен смягчать последствия таких потрясений и сдер"
живать их распространение. Однако система не может устранить все риски, так как управление рисками яв"
ляется важной функций участников СЗПС. Как указано в Ключевых принципах II и III, правила и процедуры
СЗПС должны давать возможность участникам понимать риски, связанные с участием в системе. Кроме того,
системный оператор и участники должны обладать механизмами эффективного мониторинга, управления и
контроля за рисками.

Поскольку обеспечение безопасности является существенным для ПСКС, дизайн и функционирование ПСКС
требуют увеличения издержек. В случае, когда система настолько дорогостоящая или обременительная, что
никто ею не пользуется, она не оказывает влияния на риски независимо от уровня их контроля. Стоимость
ресурсов системы и соответствующие издержки, как прямые, так и косвенные, которые несут участники, явля"
ются важным фактором определения дизайна системы. Следовательно, дизайн системы неизбежно подразу"
мевает предельный компромисс между рисками и издержками. Общий случай такого компромисса рассмот"
рен в приложении 3 на основе концепции “эффективной границы”.
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36 Этапы процесса платежа см. в главе 1 и на рисунке 1.
37 Риск ликвидности, возникающий вследствие неспособности осуществления расчетов по обязательствам из"за какой"либо при"

чины (например, сбоя средств связи или ошибок персонала), не связанной с финансовым положением участника или системы,
обычно называют операционным риском. Снижение операционного риска до приемлемого уровня является проблемой дизай"
на системы, и ему посвящен Ключевой принцип VII, однако операционный риск и другие риски, такие как правовые, не рассмат"
риваются в данном разделе.

38 Риск того, что неспособность участника системы переводов или финансовых рынков в целом выполнять обязательства приве"
дет к неспособности других участников или финансовых учреждений своевременно выполнять свои обязательства (в том числе
расчеты по обязательствам в системе переводов). “Такая неспособность может вызвать значительные кредитные проблемы
или проблемы с ликвидностью и в результате — угрожать стабильности финансовых рынков”. См. “Глоссарий терминов, ис"
пользуемых в платежных и расчетных системах”, БМР, март 2003 года.

В главе 3 приведено описание рисков и издержек платежных систем. В то время как в других отчетах рассмат"
ривались различные риски, возникающие в платежных системах, в настоящем отчете основное внимание уде"
ляется расчетному риску, поскольку он больше других зависит от дизайна системы.

3.1. Расчетный риск в ПСКС

Платежные системы используются для погашения обязательств одной стороны сделки перед другой. При этом
риск возникает, когда стороны договариваются о сделке или другой коммерческой операции, порождающей
одно или несколько обязательств между сторонами, и исчезает после того, как по всем обязательствам произ"
веден окончательный расчет, то есть когда все необходимые переводы становятся безотзывными и безуслов*
ными36. В общем смысле под расчетным риском понимается риск того, что расчеты в системе переводов не
будут проведены, как ожидалось. Следовательно, расчетный риск существует между участниками; при этом
могут продолжать действовать или даже возникать другие риски, например между расчетным учреждением и
участниками или между участниками и их клиентами. В более узком смысле расчетный риск можно определить
как риск того, что расчеты по отдельным операциям или группе операций, вплоть до всех операций, введенных
в систему, не будут проведены вследствие неспособности одного или нескольких участников выполнить обя"
зательства в системе.

Как отмечалось в других отчетах КПРС, расчетный риск может включать кредитный риск и риск ликвидности.
Кредитным риском является риск того, что контрагент не выполнит расчет по своим обязательствам в полном
объеме в установленный срок или в любое время в дальнейшем. Такой риск означает не только возможность
прямых убытков, но также и возможные издержки замещающих цен по операции. Риском ликвидности являет"
ся риск того, что контрагент не выполнит расчет по обязательствам в полном объеме в установленный срок, но
в отличие от кредитного риска выполнит их в дальнейшем. Задержка выполнения обязательств оказывает влия"
ние на ожидаемые позиции ликвидности у контрагента; он может быть вынужден покрывать ее дефицит из
других источников37. Как и расчетный риск, кредитный риск и риск ликвидности могут возникать на разных
уровнях, от отдельного платежа до группы платежей и системы в целом. Окончательные расчеты по операции
(когда все необходимые переводы становятся безусловными и безотзывными) исключают кредитный риск и
риск ликвидности между участниками и, следовательно, расчетный риск, связанный с данной операцией, а
окончательность расчетов по всем операциям (или прямая гарантия расчетов по всем операциям, предостав"
ленная центральным банком) исключает эти риски для системы.

В платежной системе кредитный риск и риск ликвидности могут также существовать между расчетным учреж"
дением и участниками. Например, если расчетное учреждение предоставляет участникам кредит, оно может
подвергаться кредитному риску или риску ликвидности. Поскольку кредитные риски и риски ликвидности меж"
ду расчетным учреждением и участниками можно достаточно эффективно контролировать за счет выбора рас"
четного учреждения и масштаба его деятельности, расчетное учреждение и сфера его деятельности являются
решающими характеристиками дизайна платежной системы. Однако эта глава посвящена расчетному риску,
поэтому мы исходим из того, что расчетное учреждение и оператор были выбраны таким образом, чтобы ми"
нимизировать риски между ними и участниками.

Главная обеспокоенность центральных банков заключается в том, что платежные системы могут передавать
финансовые потрясения. Центральные банки осуществляют постоянное наблюдение за системно значимыми
платежными системами, к которым относится большинство ПСКС, для уверенности в адекватном управлении
системным риском38, поскольку любое нарушение, распространяемое системой, может угрожать стабильно"
сти финансовой системы. Когда речь идет о платежных системах, это означает, что невыполнение расчетов по
платежу или группе платежей может привести к сбою в расчетах для других платежей, участников и даже, в
худшем случае, для системы в целом.

Рассмотрим расчетный цикл. Предполагается, что расчеты по каждому платежу, каждой группе платежей и в
системе в целом будут проведены до конца дня. Как правило, чем раньше осуществляются расчеты по каждому
платежу или каждой группе платежей (или существует гарантия проведения расчетов), тем быстрее исклю"
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39 Такой интервал называется платежным интервалом и расчетным интервалом для операций с ценными бумагами и валютных
операций соответственно.

чается расчетный риск внутри отдельной ПСКС. Однако между расчетным учреждением и участниками, или
между участниками и их клиентами, или между самими участниками могут возникать другие риски. Несмот"
ря на это, очевидно, что одной из важных характеристик расчетного риска является период времени до за"
вершения расчетов. Иными словами, при прочих равных условиях чем больше продолжительность действия
кредитного риска и риска ликвидности, тем выше вероятность сбоя и, следовательно, выше риск. Продол"
жительность расчетного интервала, в том числе возможность задержек по вине участников, рассмотрена в
подразделе 3.1.1.

Выражение “внутри отдельной ПСКС” является важным термином, поскольку исходная операция может иметь
много частей. Так, многие операции имеют две уравновешивающие части, например операции с ценными бу"
магами или валютные операции. Следовательно, если расчеты по обязательствам, относящиеся к одной час"
ти, проведены, а по другой части их нет, продолжает действовать расчетный риск операции, который фактиче"
ски концентрируется на одной части. Любой интервал39 между расчетами по каждой из двух частей такой опе"
рации порождает риск потери основной суммы, то есть кредитный риск замены стоимости, что означает поте"
рю одной стороной полной стоимости (основной суммы) вследствие различий во времени между завершени"
ем расчетов по отдельным частям операции, который может усугубить системный риск. Поэтому центральные
банки активно содействуют развитию механизмов расчетов в режиме DVP по операциям с ценными бумагами
и расчетов в режиме PVP по валютным операциям.

Скорость, с которой осуществляются расчеты, имеет большое значение; однако, вероятно, наиболее важным
предметом анализа расчетного риска являются условия, которые должны быть соблюдены для завершения
расчетов по отдельным платежам, группам платежей или в системе в целом. Именно эти условия определяют,
когда и полностью ли исключается расчетный риск. Важно отметить также, что от них зависит, что произойдет,
если система будет не в состоянии осуществлять расчеты.

Условия для расчета по обязательствам можно разделить на различные группы: по отдельным платежам, груп"
пам платежей и по уровням системы. Некоторые условия могут быть выполнены одним участником для одного
платежа. Например, в системе ВРРВ отправитель может обеспечить наличие на своем счете необходимых
средств для осуществления расчета по операции до ввода операции в систему и тем самым гарантировать
расчет. Выполнение других условий зависит от действий многих участников. Например, успешное завершение
расчета в системе и выполнение отдельных платежей в незащищенной системе ОНР зависят от соблюдения
каждым участником требования нетто"финансирования. Приведенные примеры иллюстрируют другое деле"
ние условий проведения расчета. Выполнение одних условий зависит только от текущего состояния системы
или текущих действий участников, а других — от будущего состояния и будущих действий. В подразделе 3.1.2
рассмотрены альтернативные условия проведения расчета в ПСКС.

3.1.1. Задержка расчетов

Одним из направлений анализа риска ПСКС является определение того, независим ли он от поведения участ"
ников. Если риск независим от поведения участников, то он отражает принципиальную ненадежность среды, в
которой работает система. С другой стороны, если вероятность убытков участника определяется его поведе"
нием, то результат в определенной степени является следствием действий самого участника (и его взаимо"
действия с другими участниками). Несмотря на то что воздействие поведения участников трудно поддается
прогнозированию и количественной оценке, он имеет большое значение с точки зрения влияния на совокуп"
ный риск и эффективность в платежных системах.

Большинство или по крайней мере многие платежи ПСКС не обязательно следует направлять в конкретный
момент времени в течение дня, несмотря на то что за последние пять лет количество критичных по времени
платежей увеличилось. При этом для эффективной работы системы ВРРВ необходимо, чтобы участники вво"
дили платежные поручения в течение всего дня. В этом случае входящие платежи, получаемые другими участ"
никами, могут использоваться для финансирования их исходящих платежей. Таким образом, объем платежей,
обмен которыми происходит в системе, во много раз превышает базовые источники финансирования.

Некоторые задержки расчета связаны с неопределенностью распределения по времени ожидаемых платежей
(или в крайних случаях выдачи платежных поручений) контрагентами. В большинстве ПСКС, спроектирован"
ных по принципу ВРРВ, для финансирования исходящих платежей участникам необходимы расчетные активы
центральных банков. Такие активы могли быть приобретены за счет уже полученных платежей (сверх послан"
ных платежных поручений) или предоставления центральным банком кредита для создания расчетных остат"
ков. Как правило, поскольку позднее в тот же день ожидается поступление входящих платежей, для обеспече"
ния исходящих платежей участники могут получать кредиты от центрального банка (или заключать с ним внут"
ридневные сделки репо) или занимать расчетные активы у других участников, имеющих избыток средств. Та"
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кие действия ускоряют расчеты по неоплаченным обязательствам участников и улучшают общую ситуацию с
расчетом по платежным обязательствам. Однако любое событие, убеждающее участника в том, что входящие
платежи задержатся или вовсе не поступят в этот день, может вызвать негативную реакцию, и участники при"
мут меры для защиты своей способности проводить дальнейшие платежи. Участники могут замедлить выстав"
ление исходящих платежей. Таким образом, событие, неблагоприятно влияющее на ожидание входящих пла"
тежей (и выходящее за рамки обычной изменчивости поступлений), может вызвать цепную реакцию неплате"
жей в системе. Кроме того, если кредиты стоят дорого, у участников появляется причина отсрочивать выстав"
ление платежей для минимизации издержек. Такая поведенческая реакция в конечном счете может привести к
замедлению урегулирования по всем платежам при нормальном функционировании и ослабить реакцию сис"
темы на негативное происшествие.

Задержки в расчете потенциально более проблемны и порождают кредитные трудности, если доля компенса"
ционных платежей велика, а права кредитора в случае банкротства ограниченны. Если в платежной системе
осуществляется большое количество взаимозачетов, то каждая сторона может предпочесть, чтобы ее контр"
агенты первыми отправили платежи, устранив тем самым кредитный риск или риск ликвидности, связанный с
ожидаемыми входящими платежами. Поскольку такой тактики могут придерживаться все стороны, все они могут
отсрочить свои платежи до конца дня. Точно так же, если права кредитора в случае банкротства ограниченны,
участники могут всеми силами стараться сначала получить платежи от своих контрагентов. В любом случае
задержка повышает уровень расчетного риска системы.

Возможность того, что поведение отдельных участников приведет к существенной задержке в расчете, более
вероятна в системах, которые обеспечивают окончательность в течение операционного дня, но не допускают
взаимозачета или неттинга платежей. В качестве иллюстрации рассмотрим случай, когда может быть прове"
ден взаимозачет основной части финансовых обязательств, расчеты по которым участники пытаются провести
через платежную систему, но система не разрешает проводить неттинг или взаимозачет обязательств. Если
стороны не могут самостоятельно скоординировать свои действия (это имеет решающее значение), то та или
иная сторона должна выполнить свои обязательства первой, в результате ее контрагент может получить пре"
имущество. В этом случае каждой стороне целесообразнее проводить платежи в зависимости от платежей
контрагента, то есть использовать неттинг или взаимозачет.

Иными словами, расчетный риск, как правило, частично является функцией продолжительности, и поэтому
одной из его причин является задержка в расчете. Возможность того, что стратегическое поведение участни"
ков вызовет проблемы на уровне системы, заставляет задуматься об эффективности системы и даже об изуче"
нии проблемы системного риска ее участниками, операторами и органами наблюдения. Дизайн и политика
системы могут способствовать заблаговременному или бесперебойному поступлению платежных инструкций.
Например, требования к пропускной способности, установленные оператором системы для выполнения рас"
четов по определенной процентной доле дневных платежей к определенному времени, могут уменьшить у уча"
стников желание хранить платежи во внутренних очередях и обеспечить лучшую предсказуемость распределе"
ния по времени направления платежей контрагентами. Другим средством сокращения задержек расчетов яв"
ляются алгоритмы взаимозачета. Кроме того, для стимулирования синхронизации потоков платежей можно
использовать лимиты отправителя, комиссию за операцию или комиссию за кредит, зависящие от времени
направления платежа. В качестве альтернативы участники могут научиться координировать свои платежи по
времени, заключив добровольные договоренности или безусловные соглашения.

3.1.2. Условия расчета

Дизайн системы может предусматривать ряд условий, которые должны быть выполнены для проведения рас"
четов. Эти условия могут касаться отдельных платежей, групп платежей или системы в целом. Кроме того, они
могут повышать уровень расчетного риска, затрудняя проведение расчетов. В противном случае они могут
обусловливать или определять ситуацию, которая наступает в случае невыполнения расчетов на одном или
нескольких уровнях. Условия существенно варьируются в зависимости от системы.

Выполнение некоторых условий зависит от поведения участников, например от сроков ввода ими платежных
поручений в систему, что уже было рассмотрено выше. Другим примером является незащищенная система
нетто"расчетов, один из участников которой не способен провести расчет. Платежи в такой системе являются
условными, то есть существует вероятность того, что платежи неплательщика могут быть аннулированы, а нет"
то"позиции пересчитаны, что приведет к повышению потребностей других участников в ликвидности или в край"
нем случае — к повторной неспособности финансировать пересчитанные окончательные позиции. В этом слу"
чае расчет является условным и зависит от будущего финансирования всех расчетных нетто"позиций. Поскольку
это условие не подвергается верификации при вводе платежных поручений и удовлетворяется только в буду"
щем, существует риск того, что оно не будет выполнено. Если в незащищенной системе ОНР не удается обес"
печить нетто"финансирование, то платежи могут быть сопряжены с кредитным риском, риском ликвидности и
даже системным риском.
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Риск того, что нетто"финансирование не удастся обеспечить, существует и для участников защищенных сис"
тем нетто"расчетов. Однако в таких системах заключение соглашений о распределении убытков или предос"
тавление залога уменьшает расчетный риск. А в системе нетто"расчетов, которая безусловно декларирует га"
рантированность расчета по всем операциям и в системе в целом, расчеты, определенно, будут произведены.
Тем не менее остается риск финансовых убытков в случае невыполнения участниками своих платежных обяза"
тельств, поскольку все сопутствующие убытки распределяются между остальными участниками и предостав"
ленные ими залоги могут быть проданы.

Финансовые убытки, возникшие из"за неспособности участника осуществить нетто"расчеты по своим платеж"
ным обязательствам, значительно проще оценивать, и они легче поддаются управлению в защищенных систе"
мах нетто"расчетов, чем в незащищенных. Участники или сама система могут принять меры для уменьшения
влияния взаимных рисков, в частности установив двусторонние или многосторонние лимиты. Такие лимиты
позволяют контролировать потенциальные финансовые убытки, но могут приводить к задержкам расчетов, если
они установлены на достаточно низком уровне.

Поскольку все больше систем выполняют различные функции, связанные с очередями, участники могут вос"
производить большинство таких функций, создавая внутренние очереди. Централизованный набор функ"
циональных возможностей может являться механизмом координации; в частности, если участники исполь"
зуют централизованный набор функциональных возможностей, а не внутренние очереди, функциональные
возможности, связанные с очередями, могут гармонизировать правила оплаты из очереди, установленные
участниками. Кроме того, система может обеспечивать двусторонний и многосторонний взаимозачет пла"
тежных поручений, находящихся в центральной очереди, чего трудно добиться при индивидуальной коорди"
нации.

Вследствие зависимости от новых условий, которые подлежат выполнению, системы, использующие набор
функциональных возможностей для организации очередей, могут сталкиваться с более высоким уровнем рас"
четного риска, чем системы, не имеющие очередей или имеющие простые очереди. В ином случае функции
централизованной очереди могут снижать расчетный риск за счет ослабления стимулов хранения платежей во
внутренних очередях, что задерживает выдачу платежных поручений. Фактическое влияние расчетного риска
должно оцениваться для каждой системы и может существенно варьироваться под действием факторов, рас"
смотренных выше. Увеличение объема платежной информации и совершенствование функций управления
позволили участникам систем лучше оценивать свои риски и управлять ими. Набор функциональных возмож"
ностей организации очередей и методы выведения из очереди платежных поручений призваны снизить объем
ликвидности, используемый участниками, и, следовательно, их издержки.

3.2. Издержки ПСКС

Разработчики платежных систем (владельцы, операторы, расчетные агенты и/или расчетные учреждения) долж"
ны учитывать издержки системы. При этом имеются в виду не только издержки, которые перекладываются на
участников и других пользователей в форме оплаты, но и стоимость других ресурсов, в частности косвенные
издержки ликвидности. В данном разделе сначала рассматриваются издержки оператора системы, которые
обычно перекладываются на участников в форме платы, например фиксированной платы за подключение, раз"
решение пользоваться системой или за прием в ее состав новых членов, а также операционных сборов. Далее
рассматривается стоимость получения ликвидности или средств для расчетов по исходящим платежным пору"
чениям. С точки зрения участника издержки ликвидности являются важным фактором при принятии многих
решений, таких как выбор системы или последовательности платежей. В более общем смысле издержки явля"
ются определяющим фактором эффективности системы, поскольку могут влиять как на состав участников, так
и на порядок выдачи платежных поручений.

3.2.1. Операционные издержки ПСКС

Издержки, связанные с эксплуатацией ПСКС, включают различные статьи — от инвестиций и капитальных
затрат до операционных и накладных расходов40. Как правило, для ПСКС характерны значительные постоян"
ные издержки и низкие предельные затраты, что неудивительно для системы, которая активно использует
телекоммуникации и компьютеры. Например, создание системы CLS потребовало значительных инвести"
ций в информационные технологии. Однако в последние годы некоторые поставщики в частном секторе соз"
дали инфраструктуры ПСКС, предлагающие стандартный набор функциональных возможностей систем ВРРВ,
что свидетельствует о высоком уровне развития технологий. Благодаря этому можно снижать первоначаль"
ные фиксированные инвестиционные издержки, связанные с проектированием и вводом в эксплуатацию
новой ПСКС.

40 Один из возможных методов учета издержек при создании и эксплуатации ПСКС изложен в приложении 4.



39 МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ — Февраль 2008 г.

Операционные издержки могут быть значительными также из"за высокой эксплуатационной надежности и ре"
зервирования, которые необходимы ПСКС. В последнее время эти издержки существенно увеличились в свя"
зи с введением и ужесточением стандартов непрерывности деловой активности и операционной надежности в
ответ на дальнейшую глобализацию финансового сектора и после событий 11 сентября 2001 года. Отчасти в
связи с повышением издержек другим стратегическим направлением политики владельцев некоторых систем
(включая центральные банки) является передача выполнения операционных функций сторонним провайдерам.

3.2.2. Издержки ликвидности

Издержками ликвидности для участников являются комиссия, проценты, которые им приходится оплачивать,
чтобы получить денежные средства в центральном банке или на рынке, а также требование о предоставлении
залога, если его выполнение связано с альтернативными издержками. Издержки ликвидности зависят как от
особенностей структуры ПСКС, так и от внешних факторов, рассмотренных в главах 1 и 2.

Издержки ликвидности для участников разных систем с трудом поддаются оценке и сравнению. Они могут варь"
ироваться в зависимости от категории активов, которые можно использовать для обеспечения ликвидности в
системе, и других особенностей процедуры платежей. В частности, на издержки ликвидности влияют пруден"
циальные требования к ликвидности или минимальные резервные требования. Прямые (альтернативные) из"
держки, связанные с остатками по кредитам овернайт, превышающими резервные требования, можно рас"
считывать как разницу между платой за услуги расчетного учреждения (которая часто равна нулю) и процент"
ной ставкой по кредитам овернайт (с поправкой на риск).

Комиссия, взимаемая расчетным учреждением за предоставление средств под обеспечение, обусловливает
рост прямых издержек использования ликвидности. В некоторых случаях участники могут получать ликвидность
от других участников под обеспечение и вследствие этого оплачивать внешние процентные расходы. Если уча"
стники обязаны предоставлять залог, чтобы получить кредит, который может использоваться для создания
ликвидности, они несут косвенные (альтернативные) издержки. Альтернативные издержки возникают потому,
что залог, вносимый в обеспечение кредита в наличной форме, не может использоваться для других целей,
таких как ссуда под обеспечение ценных бумаг. Другим источником альтернативных издержек является воз"
можность того, что залог, приемлемый для расчетного учреждения, может вынуждать участника иметь активы,
которых в противном случае он бы не имел. Как прямые, так и альтернативные издержки представляют собой
разновидность нелинейного установления цен в том случае, если комиссия или альтернативные издержки варь"
ируются в зависимости от используемой суммы ликвидности.

Поскольку альтернативные издержки, связанные с обеспечением, обычно возрастают, в последнее время был
выдвинут ряд предложений о повышении эффективности использования в качестве залога активов участни"
ков. В частности, альтернативные издержки можно снизить, расширив список приемлемых залогов или обес"
печив более гибкое управление переданных залогов (например, предложив выгодную замену предоставлен"
ному залогу). Как правило, обеспеченная внутридневная ликвидность предоставляется беспроцентно; исклю"
чением является Федеральный резерв, который взимает комиссию за предоставление внутридневной ликвид"
ности депозитарным учреждениям независимо от того, предоставляет или нет учреждение залог в обеспече"
ние полученной им ликвидности. Однако участникам приходится оплачивать сборы за обслуживание в цен"
тральном депозитарии ценных бумаг, а в некоторых случаях — и операционные сборы.

Сумма необходимой ликвидности (и, следовательно, связанные с ней издержки) в значительной степени зави"
сит от того, насколько быстро участники хотят или должны проводить расчеты по исходящим платежным пору"
чениям. Как правило, чем быстрее должны проводиться расчеты, тем больше у участника потребность в лик"
видности. Кроме того, участники могут выбирать между издержками ликвидности, связанными с немедленны"
ми расчетами, и издержками отсрочки расчетов с клиентами. Репутационные издержки могут возникать из"за
потери недовольных клиентов или штрафных санкций за отсрочку критичных по времени платежей. Банки мо"
гут прибегать к отсрочке платежей, если связанные с этим дополнительные издержки ниже, чем издержки ли"
квидности, необходимой для немедленных расчетов по платежам. Однако эти издержки (особенно репутаци"
онные) с трудом поддаются количественной оценке, и поэтому на практике может складываться несколько иная
ситуация. Как уже отмечалось, на все перечисленные издержки может влиять дизайн платежных систем.

С точки зрения системы чем быстрее циркулирует ликвидность в течение операционного дня (чем выше обо"
рот), тем меньше сумма ликвидности, необходимой для быстрого расчета по платежам участников (и, следо"
вательно, издержки ликвидности). Более высокий оборот средств может достигаться за счет определения ус"
тановленной пропускной способности, снижения сборов за досрочные расчеты, взаимозачета платежей, уста"
новления лимитов или применения неформальной рыночной практики для координации выдачи платежных
поручений в течение сравнительно небольшого промежутка времени. Вставка 12 обобщает некоторые показа"
тели, которые могут применяться для оценки суммы ликвидности, используемой в ПСКС.
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Вставка 12

Измерение использования ликвидности в ПСКС

Аспектами операционной эффективности платежной системы являются ликвидность, необходимая для рас"
чета по всем платежам, и отсроченные платежи, образующиеся до окончательного расчета. Они отчасти оп"
ределяются дизайном системы, что затрудняет правильную оценку влияния структурных изменений на эф"
фективность системы. Другими аспектами являются местные законодательные и нормативные акты, структу"
ра рынка и поведение участников.

В системах ОНР коэффициент неттинга, или нетто"стоимость, выраженная в процентах от валовой стоимо"
сти, традиционно является показателем относительной суммы ликвидности, необходимой для урегулирова"
ния расчетов по всем платежным обязательствам в течение определенного промежутка времени. Его значе"
ние варьируется от 0 до 100, причем валовые расчеты имеют показатель 100. Однако, поскольку ликвидность
может циркулировать и использоваться для многих платежей в течение всего операционного дня, фактиче"
ские потребности в ликвидности в системах ВРРВ значительно ниже, чем совокупная стоимость операций.
Относительные потребности в ликвидности систем ВРРВ можно выражать через коэффициент оборачивае*
мости, который показывает отношение общей суммы платежей к общей сумме расчетных остатков. Однако он
не отражает колебания потребности в ликвидности и использование кредита в течение операционного дня.

Показатель использования ликвидности учитывает как остатки, так и кредиты в течение операционного дня.
Этот показатель рассчитывается как сумма совокупной ликвидности, имеющейся у всех банков в начале дня,
и совокупных максимальных отдельных кредитов, предоставленных в течение операционного дня, деленная
на совокупную стоимость всех платежей. Чем больше этот показатель (который может иметь значение от 0 до
1), тем выше потребность в ликвидности. Показатель задержки расчетов представляет собой сумму находя"
щихся в очереди платежей, деленную на общую кумулятивную сумму исходящих платежей за каждую минуту
операционного дня. При моделировании, проводимом на основе реальных или искусственных платежных дан"
ных, обнаруживается, что на потребность в ликвидности оказывает существенное воздействие введение кри"
тичных по времени платежей и приоритезация платежей. Применение алгоритмов взаимозачета значительно
сокращает задержки в расчетах и потребности в ликвидности.

41 См. “Системы валовых расчетов в реальном времени”, БМР, март 1997 года.

4. Результаты совершенствования ПСКС

Быстрое развитие ПСКС происходило в последние 15—20 лет. Особо следует отметить появление во многих
странах систем ВРРВ, зачастую заменивших, а иногда дополнивших ранее функционирующие системы отсро"
ченных нетто"расчетов — ОНР. КПРС в 1997 г. провел анализ особенностей систем ВРРВ41. Однако с тех пор
дизайн ПСКС постоянно совершенствовался. Кроме того, определенные изменения претерпела и внешняя
среда, в которой работают эти системы. Такие усовершенствования ПСКС, рассмотренные в предыдущих гла"
вах, могут (а в некоторых случаях призваны) оказывать существенное влияние на уровень риска и/или издер"
жек, связанных с расчетами по крупным платежам; поэтому центральным банкам и финансовым учреждениям
важно понимать, в чем они заключаются.

Подробный анализ всех новаций в дизайне ПСКС выходит за рамки настоящего отчета. В данном разделе при"
водится лишь ряд примеров того, каким образом аналитическая основа, приведенная в предыдущих главах,
может применяться для оценки последствий (и возможных причин) изменений в дизайне ПСКС. Для этого в
последующих разделах рассмотрены четыре наиболее существенных изменения в дизайне ПСКС: инноваци"
онные решения, обеспечивающие непрерывную окончательность платежа в течение операционного дня; уси"
ление централизации функций управления платежами и предоставления онлайновой информации; новые ал"
горитмы выбора из очереди; введение расчета многосторонних потоков.

Приведенный далее анализ ограничен оценкой возможных последствий каждого изменения для различных
источников издержек и риска в ПСКС. При этом оценка вероятных последствий для общих уровней риска, из"
держек и эффективности, которые на практике существенно варьируются, не проводится.
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4.1. Инновационные решения, обеспечивающие непрерывную окончательность
платежа в течение операционного дня

В отчете КПРС о системах ВРРВ, выпущенном в 1997 г., рассматривался вопрос о том, каким образом эти сис"
темы снижают системный риск в ПСКС. Способность снижать системный риск во многом обусловлена тем, что
системы ВРРВ предоставляют финансовым учреждениям возможность проведения расчета по урегулирова"
нию платежных обязательств, обеспечивая при этом непрерывную окончательность в течение операционного
дня. Это означает, что по платежному поручению, введенному в систему ВРРВ, может быть немедленно произ"
веден расчет, если выполнены все установленные условия.

Непрерывная окончательность платежа в течение операционного дня сокращает среднюю продолжительность
действия рисков, связанных с отдельными платежными обязательствами, и способствует снижению расчетно"
го риска, исключая возможность того, что платежи, которые являются безотзывными по правилам системы,
будут аннулированы (или отозваны) в случае объявления участника несостоятельным. Однако эксплуатация
систем ВРРВ, обеспечивающих непрерывную окончательность в течение операционного дня, как правило, свя"
зана с большими потребностями в ликвидности, чем эксплуатация систем ОНР.

Традиционно введение систем ВРРВ рассматривалось как единственно возможный способ достижения не"
прерывной окончательности в течение операционного дня. Однако последние изменения в структуре ПСКС
показали, что это не так. В настоящее время в странах — членах КПРС функционируют две системы (CHIPS в
Соединенных Штатах и LVTS в Канаде), платежные процедуры которых не применяют принципы ВРРВ, но тем
не менее обеспечивают непрерывную (или почти непрерывную) окончательность по каждому платежу в тече"
ние всего операционного дня. Кроме расчетов по каждому платежному обязательству, система CHIPS выявля"
ет и проводит расчет по группам платежей, сумма которых поддается двустороннему или многостороннему
зачету. Платежные обязательства, по которым не был проведен расчет в конце операционного дня, как прави"
ло, соответствуют суммам, не поддающимся взаимозачету. Система LVTS является системой многосторонне"
го неттинга, гарантирующей расчет и немедленную окончательность всех платежей в течение операционного
дня, которые прошли риск"контроль в реальном времени. Процесс расчетов в системе CHIPS более подробно
описан в приложении 5, а особенности системы LVTS — в приложении 7.

Появление таких систем, как CHIPS и LVTS, можно расценить как ответ на изменения внешней среды, в которой
работают ПСКС. Другими словами, сочетание технического прогресса (обеспечивающего расширение воз"
можных дизайнов), инициатив органов наблюдения, направленных на снижение системного риска, увеличения
количества критичных по времени платежей и необходимости управления издержками и рисками участия в
ПСКС под действием конкурентного давления заставило владельцев и разработчиков этих систем учитывать
инновационные решения. В частности, появление таких систем, как CHIPS и LVTS, стало следствием необхо"
димости обеспечения уровня риска (и обслуживания), эквивалентного или сопоставимого с системами ВРРВ,
при снижении совокупных издержек.

Пока подобные новые решения позволяют добиться снижения уровня риска, схожего с уровнем риска в стан"
дартных системах ВРРВ, остальные условия расчетов не обязательно соответствуют принципам ВРРВ. Напри"
мер, в системе CHIPS до 2003 г. использование фиксированных лимитов внутридневных позиций являлось воз"
можным источником более продолжительных задержек в расчетах по отдельным платежам, чем в стандартной
системе ВРРВ. В 2003 г. в системе CHIPS появилась новая процедура кредитования, позволяющая участникам
в течение дня пополнять средства в системе для выполнения отдельных высокоприоритетных платежей; участ"
ники могут использовать этот кредит для сокращения задержек в расчетах по отдельным платежам. В Тран"
ше 2 системы LVTS могут возникать некоторые задержки в расчетах, если двусторонние кредитные лимиты
установлены на очень низком уровне.

Однако снижающие риск последствия обеспечения окончательности в течение операционного дня связаны с
определенными издержками. В частности, новые принципы обеспечения окончательности в течение операци"
онного дня часто обусловливают определение промежуточных уровней издержек ликвидности участников
ПСКС — более высоких, чем в незащищенных системах ОНР, но более низких, чем в системах ВРРВ. Если до"
пустить, что издержки ликвидности (предельные) всегда возрастают, то возникает противоречие между усло"
виями расчетов и издержками ликвидности42. Кроме того, разработка новых платежных процедур, сочетающих
процедуры неттинга или взаимозачетов с непрерывной окончательностью платежа в течение операционного
дня, может привести к дополнительным финансовым затратам операторов. Тем не менее, если бы существо"
вавшие ранее система ОНР и система ВРРВ были заменены новой системой, совокупные издержки могли бы
уменьшиться.

42 Как отмечалось в разделе 3.2, допущение о том, что предельные издержки ликвидности являются положительными, уместно не
во всех случаях с учетом нормативной базы, регулирующей некоторые рынки.
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4.2. Возрастающая адаптация к потребностям пользователей
и централизация функций управления платежами

В главе 1 приведены различные особенности структуры ПСКС, которые помогают финансовым учреждениям
управлять потоками (крупных) платежей в течение операционного дня; примерами таких особенностей явля"
ются двусторонние и многосторонние лимиты позиций, резервирование ликвидности и планирование плате"
жей по времени. Общей характеристикой функций управления платежами является то, что они позволяют уча"
стникам ПСКС устанавливать дополнительные условия расчетов по отдельным платежным поручениям, вве"
денным в соответствующую систему. Если одно или несколько условий не выполнены, стандартной практикой
является постановка платежного поручения в централизованную очередь до наступления определенного со"
бытия (или совершения определенных действий), после которого расчет может быть проведен без нарушения
какого"либо условия.

Финансовые учреждения должны осуществлять управление потоками платежей независимо от дизайна ПСКС.
Например, в системах ОНР возможность устанавливать лимиты размеров нетто"позиций является эффектив"
ным механизмом определения верхней границы суммы, находящейся под кредитным риском и риском лик"
видности, которые могут возникать между участниками. При этом общепризнано, что в рамках систем ВРРВ
контроль за платежами имеет гораздо более важное значение. В основном это отражает важность эффектив"
ного управления уровнем ликвидности участника таких систем; лимиты позиций и другие функции контроля за
платежами, как правило, призваны обеспечить решение этой задачи. В оставшейся части данного раздела ос"
новное внимание уделяется функциям контроля за платежами в системах ВРРВ, в частности роли двусторон"
них и многосторонних лимитов позиций.

Несмотря на то что с учетом потребностей пользователей системы ВРРВ все чаще широко применяют функции
контроля за платежами, использование лимитов позиций не является новым явлением43. Если участник желает
установить определенное условие расчета по платежам, то одной из возможностей является задержка ввода
платежного поручения в систему до тех пор, пока это условие не будет выполнено. Очевидно, что применение
такого децентрализованного управления потоками платежей не зависит от дизайна платежной системы. Одна"
ко в настоящее время системы ВРРВ часто предоставляют своим участникам возможность устанавливать на"
бор стандартных условий внутри самой системы. Это означает, что в последние годы функции контроля за
платежами все более приспосабливались к нуждам пользователей и становились все более централизованны"
ми. Одним из важных последствий этой тенденции является то, что по крайней мере теперь в централизован"
ную очередь ПСКС (а не внутренних систем финансовых учреждений) ставится больше платежей, чем в
1997 году.

Последствия возрастающей адаптации к потребностям пользователей и централизации функций управления
платежами зависят от поведения участников. В частности, в некоторых ПСКС участники могут самостоятельно
определять двусторонние и многосторонние лимиты, которые влияют на условия расчета. Такие лимиты ока"
зывают положительное влияние на модель расчета потоков через систему. Однако их действие зависит также
от специфических внешних факторов, присутствующих в конкретной системе. Например, если крупнейшие
финансовые учреждения уже осуществляют децентрализованное управление своими рисками за счет строго"
го контроля за потоками платежей, то процедура расчетов может испытывать меньшее влияние при введении
механизмов централизованного управления.

Кроме того, может существовать компромисс между дополнительными инвестициями, связанными с создани"
ем более сложной системы, включающей расширенные функции контроля за платежами, и снижением издер"
жек вследствие того, что отдельные финансовые учреждения могут выводить из эксплуатации свои внутрен"
ние системы контроля за платежами (или хотя бы сокращать масштабы их эксплуатации).

4.3. Новые методы организации очередей и выбора из очереди

В последние годы в ПСКС появился ряд новых методов организации очередей и методов выбора из очереди,
эксплуатируемых в странах — членах КПРС. Характерными примерами являются системы RTGSplus в Германии,
BI"REL в Италии, PNS во Франции и CHIPS в Соединенных Штатах. Эти методы или алгоритмы часто применя"
ются совместно с различными функциями централизованного управления платежами, о которых шла речь ра"
нее. Поэтому дополнительными особенностями являются расширение диапазона условий, которые могут быть
установлены при расчете по отдельным платежам, и усложнение алгоритмов, предназначенных для выбора
платежей из центральной очереди ПСКС. Более того, очевидно, что продолжающийся технический прогресс
явился одним из решающих факторов технической и (что может быть еще важнее) финансовой жизнеспособ"
ности сложных алгоритмов выбора из очереди.

43 В частности, на этапе разработки систем RTGSplus и TARGET2 участники выражали желание иметь более широкие возможности
управления ликвидностью.
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Можно выделить два основных вида новых алгоритмов выбора из очереди. Во многих системах ВРРВ были
внедрены механизмы, позволяющие проводить непрерывные двусторонние или многосторонние взаимозаче"
ты платежей, стоящих в очереди (см. более подробное описание процедуры взаимозачетов в главе 1). Главной
причиной введения такого алгоритма, обеспечивающего сохранение принципов валовых расчетов для всех
платежей, являлось уменьшение суммы ликвидности, необходимой для расчета по платежам на данную сумму
при данном уровне финансового риска. Это означает, что первичной задачей является управляемое пользова"
телем стремление добиться повышения эффективности процесса расчетов по крупным платежам.

Характерным примером является система RTGSplus. Все платежи обрабатываются на индивидуальной основе,
и расчет по ним проводится с немедленной окончательностью при условии наличия достаточной ликвидности
для обработки платежей. В качестве покрытия используются потоки взаимозачитываемых платежей. Взаимо"
зачет платежей осуществляется только после окончания подсчета встречных требований. Одновременное вы"
полнение валовых расчетов обеспечивается за счет выполнения всех платежей в течение одной физической и
логической секунды. Система RTGSplus никогда не оставляет нетто"позиций (дебетовых или кредитовых пози"
ций) и никогда не обрабатывает пакеты, как системы ОНР. Другим примером является механизм взаимозаче"
тов, используемый в системе BI"REL.

Алгоритм второго типа, применяемый только в системе CHIPS, выбирает стоящие в очереди платежные поруче"
ния для расчетов на валовой основе или нетто"основе после выполнения участником требований по предвари"
тельному финансированию. Что касается процедуры неттинга, то такая структура ПСКС, созданная на основе
более традиционной модели ОНР и развития немецкой системы EAF2, значительно сокращает время, в течение
которого остаются невыполненными платежи, по которым может быть проведен неттинг. Как отмечалось ранее,
разработка нового алгоритма CHIPS являлась частью более широкой инициативы, появившейся из требований
пользователей в сочетании с задачами органов наблюдения, и была направлена на снижение риска за счет обес"
печения того, что все расчеты по всем платежным поручениям, выбранным из централизованной очереди систе"
мы CHIPS, будут проведены окончательно в течение операционного дня при низкой потребности в ликвидности.

Однако с экономической точки зрения два типа новых алгоритмов выбора платежей из очереди имеют схожие
задачи и особенности. В частности, оба они стремятся к достижению окончательности платежа в течение опе"
рационного дня и ускорению выбора взаимозачитываемых групп платежей. Таким образом, издержки и риски
этих механизмов можно проанализировать как средства реализации преимуществ окончательности платежа в
течение операционного дня. Эти инновации были рассмотрены в главе 1.

4.4. Введение многопоточных расчетов

Общее допущение при проведении анализа в отчете о системах ВРРВ состоит в том, что ПСКС обеспечивает
единственно возможный способ расчета по крупным платежам. Однако в структуре ПСКС все чаще использу"
ются два или несколько расчетных потоков на общей технической платформе. С их помощью ПСКС обеспечи"
вает своим участникам возможность управления вводом информации о платежах. Поэтому набор способов
расчета, доступных финансовым учреждениям, обширнее, чем в традиционных однопоточных системах. Бо"
лее того, как правило, участники многопоточных ПСКС самостоятельно решают, как использовать поток для
расчета по каждому платежу44.

Характерными примерами многопоточных систем являются LVTS в Канаде и RTGSplus в Германии45. Участники
системы LVTS могут вводить платежи в два альтернативных расчетных потока, которые называются траншами.
Главной особенностью Транша 1 является то, что все платежи в этом потоке должны полностью финансиро"
ваться за счет поступлений Транша 1 или обеспечения, предоставленного Банку Канады участником"отправи"
телем. Платежи в Транше 2 должны пройти ряд проверок на риск и финансируются за счет поступлений и кре"
дитов центрального банка, обеспеченных залогами, предоставленными Банку Канады всеми участниками. Уча"
стники системы RTGSplus имеют возможность направлять платежи в “экспресс"поток” или в “лимитированный
поток”. Эти потоки отличаются разными алгоритмами выбора из очереди и более широким набором функций
управления платежами в лимитированном потоке (включая определение общих двусторонних и многосторон"
них лимитов позиций).

В системах LVTS и RTGSplus соотношение рисков и издержек альтернативных расчетных потоков различно. Со"
гласно приведенному выше анализу определить, в какой степени риски или издержки в одном расчетном пото"
ке выше, чем в другом, прямым методом невозможно. При этом очевидно, что переход от однопоточного к
многопоточному системному дизайну позволяет участникам ПСКС в определенной мере управлять общим уров"
нем риска и издержек в процессе расчетов по крупным платежам.

44 В некоторых случаях правила системы могут требовать, чтобы определенные платежи (например, связанные с расчетами во
вспомогательных системах) проводились в определенном расчетном потоке.

45 Более подробное описание структуры систем RTGSplus и LVTS см. во вставках 2 и 6 и вставке 7 соответственно.
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Оказавшись перед выбором между двумя расчетными потоками, участник ПСКС не обязан использовать оба
потока. В действительности можно направлять каждый платеж в один из двух потоков — например, Транш 1.
В этом случае общий уровень риска и издержек участника определяется конкретными особенностями структу"
ры Транша 1. В противном случае каждый платеж может направляться в Транш 2 и уровень риска и издержек
будет определяться особенностями его структуры. Однако участник может использовать оба потока и обеспе"
чить промежуточный общий уровень риска и издержек.

Важным следствием этого анализа является то, что наличие различных расчетных потоков усиливает значение
поведения участника в определении общего уровня риска, издержек и эффективности ПСКС. В то время как
многопоточная ПСКС устанавливает верхнюю и нижнюю границы риска и издержек, возможных в результате
проведения расчетов по платежам через соответствующую систему, фактический уровень риска и издержек
определяется решениями участников о том, как распределить платежи между расчетными потоками. Более
того, предоставление участникам ПСКС (в пределах, заданных дизайном системы) права выбора уровня риска
и издержек теоретически обеспечивает повышение эффективности. Однако важным аспектом этого заключе"
ния является то, что решения отдельных участников ПСКС едва ли полностью учитывают последствия сделан"
ного ими выбора для других участников, поэтому наличие многопоточных расчетов не всегда обеспечивает
улучшение результатов.

Существуют важные сходства между многопоточными расчетом и ситуациями, когда две (или несколько) ПСКС
сосуществуют на определенном рынке или в определенной валютной зоне: в обоих случаях финансовые учре"
ждения имеют возможность выбора между как минимум двумя альтернативными методами урегулирования
платежных обязательств. Это означает, что участники замещаемой ПСКС (например, Fedwire или CHIPS) также
имеют возможность оказывать определенное влияние на уровень риска и издержек, связанных с их платежа"
ми. Вполне вероятно, что масштабы этого влияния не столь значительны, как в случаях, когда многопоточные
расчеты предлагает единственная ПСКС, поскольку возможность выбора между двумя ПСКС ограничена фи"
нансовыми учреждениями, являющимися участниками обеих систем.

5. Перспективы дальнейшего развития

Очевидно, что невозможно спрогнозировать, как будут в дальнейшем развиваться существующие ПСКС и ка"
кими будут новые системы. Тем не менее тенденции, отмеченные в настоящем отчете, могут служить основа"
нием для предсказания возможных направлений дальнейшего развития ПСКС. Так, технический прогресс и
изменения в структуре глобальных финансовых рынков по"прежнему будут основными двигателями измене"
ний в дизайне, функционировании и использовании ПСКС. Важную роль может играть стремление централь"
ных банков, выступающих в качестве операторов ПСКС, органов наблюдения за ПСКС и органов регулирова"
ния, снизить риски.

5.1. Продолжение технологического прогресса

Как отмечалось ранее, технологический прогресс в значительной мере способствовал появлению ПСКС с бо"
лее современной и сложной структурой, что повысило техническую и финансовую жизнеспособность конкрет"
ных особенностей дизайна. В более общем виде разработка новых решений (технологические инновации) и
обеспечение снижения издержек с помощью существующих технологий (технологическое развитие) расши"
рили спектр возможных структур ПСКС.

Независимо от конкретных форм технического прогресса можно выделить как минимум два особых направле"
ния расширения спектра возможных дизайнов ПСКС. Во"первых, повышение производственной мощности
аппаратного обеспечения современных ПСКС может способствовать увеличению их пропускной способности
и обеспечить применение все более сложных алгоритмов расчета. Одним из возможных последствий может
стать обработка ПСКС большего количества мелких платежей, чем в настоящее время. В частности, это уже
происходит в системе SIC, пропускная способность которой достаточно велика, чтобы обрабатывать значи"
тельную часть розничных платежей на валовой основе.
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46 То есть необходимо наличие как минимум одной системы ВРРВ или эквивалентной системы.

Во"вторых, в результате технического прогресса продолжает расширяться спектр возможностей обеспечения
непрерывности деловой активности. В частности, действующие ограничения расстояния, на котором данные
операции могут копироваться между центрами обработки, вероятно, будут утрачивать значение по мере появ"
ления новых технологий передачи данных. Кроме того, разработчикам ПСКС могут быть предложены новые
отказоустойчивые решения в области аппаратного и программного обеспечения. Поэтому внедрение все бо"
лее надежных процедур управления нештатными ситуациями с последующим снижением уровня операцион"
ного риска, которому подвергаются ПСКС, должно быть возможным при более низких затратах.

В целях полной реализации преимуществ этих и других возможных направлений технического прогресса сто"
ронам, участвующим в работе и использовании ПСКС, придется прибегать к финансовым вложениям. Особен"
ностью многих новых технологий является то, что их внедрение, по крайней мере на начальном этапе, требует
значительных затрат. Поэтому решения о создании новых дизайнов ПСКС принимаются на основе тщательно"
го анализа экономической эффективности, в процессе которого краткосрочные затраты на развитие сравни"
ваются с возможными долгосрочными преимуществами в виде снижения уровня рисков и/или уменьшения
задержек в расчетах, сокращения издержек ликвидности или операционных расходов.

5.2. Изменение структуры финансовых рынков

Технический прогресс способствует расширению спектра возможных дизайнов ПСКС. Однако в конечном сче"
те дизайн и порядок использования конкретных систем определяются предпочтениями пользователей ПСКС и
требованиями органов наблюдения. В связи с этим главным фактором, влияющим на направление дальней"
шего развития ПСКС, является изменение в структуре внутренних и международных финансовых систем и уч"
реждений.

Поскольку интеграция международных финансовых рынков будет продолжаться, будет расти и спрос на транс"
граничные и мультивалютные расчетные услуги. То же самое можно сказать о крупных срочных платежах, что
подтверждает важность наличия ПСКС, позволяющих финансовым учреждениям выполнять платежные обяза"
тельства с немедленной окончательностью46.

Несмотря на то что новые системы, прежде всего CLS, были разработаны и введены в эксплуатацию для рас"
ширения трансграничных услуг, дальнейшие разработки могут привести к созданию рыночных инфраструктур,
полностью соответствующих характеру деятельности современных, все более глобализированных финансо"
вых рынков. В связи с этим наибольшее влияние на структуру, функционирование и использование будущих
ПСКС могут оказывать инициативы, направленные на создание новых и укрепление существующих инфраструк"
тур трансграничных расчетов по платежным обязательствам.

Кроме того, изменения могут произойти, если система CLS расширит набор оказываемых услуг или появятся
новые системы расчетов по трансграничным операциям (причем не обязательно валютным операциям).

Одним из наиболее существенных и уже ощутимых изменений в сфере платежей является проект системы
TARGET2 Европейского союза (см. вставку 13). В отличие от действующей системы TARGET система TARGET2
обеспечит централизованную платежную платформу, применяющую разнообразные алгоритмы взаимозаче"
та. После появления TARGET2 большинство действующих ПСКС Европейского союза в конечном счете пере"
станут существовать, то есть будет достигнут высокий уровень консолидации. С учетом продолжающейся кон"
солидации центральных депозитариев ценных бумаг в Европе появление системы TARGET2 также приведет к
усилению интеграции и укреплению связей между ПСКС и СРЦБ. Вследствие этого может увеличиться время
работы ПСКС, например, для удовлетворения потребностей СРЦБ в расчете в ночное время. В последние годы
некоторые ПСКС уже увеличили рабочее время, в основном в результате появления системы CLS.

Вполне возможно, что важную роль в эволюции ПСКС сыграет дальнейшее развитие финансового сектора.
Если продолжится процесс консолидации, значение больших и комплексных финансовых учреждений на рын"
ке крупных платежей еще более возрастет. Помимо потенциального влияния на дизайн и функционирование
ПСКС, эта тенденция может привести к обострению конкуренции со стороны крупных банков"корреспонден"
тов, стремящихся интернализировать часть межбанковских платежных операций.
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Вставка 13

Планируемая система TARGET2

С введением в 1999 г. евро и проведением единой денежно"кредитной политики началась эксплуатация сис"
темы TARGET, основанной на существующих инфраструктурах. С тех пор условия функционирования TARGET
изменились и продолжают меняться. Технические достижения и стремительный процесс интеграции в Евро"
пе обусловили потребность пользователей в дальнейшей гармонизации услуг. Система TARGET должна обес"
печить решение проблем, связанных с расширением Европейского союза.

В октябре 2002 г. Совет управляющих ЕЦБ определил стратегические направления создания системы TARGET
следующего поколения (TARGET2). Согласно этому решению с появлением системы TARGET2 центральные
(национальные) банки смогут отказаться от собственных систем ВРРВ. Все центральные банки смогут поль"
зоваться одной технической платформой — Единой общей платформой (ЕОП), обеспечивая таким образом
предоставление услуг ВРРВ подведомственным им банкам. При этом отношения по обслуживанию расчетно"
го счета и обеспечению внутридневного кредитования в течение операционного дня по"прежнему будут регу"
лироваться каждым центральным банком и национальным банковским сообществом.

Изучение потребностей потенциальных пользователей системы TARGET2 показало, что преимущества пол"
ной гармонизации и интеграции, такие как эффективность и рентабельность, могут быть реализованы только
при наличии ЕОП. С учетом вышеупомянутого решения Совета управляющих и результатов опроса пользова"
телей Банк Италии, Банк Франции и Немецкий федеральный банк объявили о намерении совместного созда"
ния новой платежной системы. В декабре 2004 г. Совет управляющих принял предложение этих трех централь"
ных банков и утвердил создание ЕОП для системы TARGET2. Это позволит всем центральным банкам Евро"
пейского союза передать оказание услуг ВРРВ единой платформе.

Система TARGET2 будет оказывать услуги, полностью гармонизированные и стандартизированные с коммер"
ческой и технической точки зрения.

● TARGET2 станет системой для расчета по индивидуальным платежам в евро средствами центрального бан"
ка. При этом Евросистемой юридически или фактически не будут устанавливаться минимальные лимиты
для платежей, которые пользователи захотят провести в реальном времени средствами центрального банка.
Повышение срочности (критичности) платежей будет обеспечено за счет синхронизации операций, на"
пример, необходимых в контексте CLS.

● Система TARGET2 будет оказывать разнообразные услуги по управлению ликвидностью (резервирование,
приоритезация, определение лимитов отправителей, активное управление очередью). Важным новшест"
вом в этом контексте является то, что система TARGET2 будет выдавать консолидированные учетные дан"
ные по счету и обеспечивать объединение ликвидности в течение операционного дня на трансграничной
основе.

● Система TARGET2 будет включать механизмы обработки многопоточных взаимозачитываемых платежей.

● Информационно"управляющий модуль (ИУМ) позволит участникам активно управлять ликвидностью и по"
токами платежей. Более того, ИУМ обеспечит участникам доступ ко всей информации об их счетах, а также
отправленных и полученных платежах.

● Система TARGET2 будет оказывать полный спектр расчетных услуг любым вспомогательным системам (ВС),
в частности при урегулировании расчетов по операциям с ценными бумагами. В настоящее время в Евро"
пе эксплуатируется сравнительно большое количество ВС (около 100). Система TARGET2 будет иметь один
интерфейс с ВС, поддерживающий шесть унифицированных моделей ППП. Интерфейс выполняет ряд функ"
ций, которые ВС могут комбинировать в соответствии с предпочтительным режимом работы.

● Система TARGET2 предусматривает набор гармонизированных интерфейсов с пользователями (кредит"
ными учреждениями, рыночными инфраструктурами и центральными банками). С точки зрения средств
связи (инструментов и стандартов, формата сообщений и сетевых соединений) главная цель состоит в
том, чтобы добиться для всех участников рынка эффекта масштаба. Поэтому будут использоваться сооб"
щения и инфраструктура связи SWIFT.

● Предложенная концепция обеспечения устойчивости системы и непрерывности деловой активности ос"
нована на мультирегиональной и/или мультиузловой архитектуре. Обработка платежей и учет будут осу"
ществляться в двух регионах, каждый из которых будет иметь два удаленных узла. Концепция сочетается с
принципом региональной ротации, что обеспечивает наличие квалифицированного персонала в обоих ре"
гионах.

С 2005 г. началась разработка системы. В том же году начались испытания, а испытания для участников пред"
полагается начать примерно в середине 2006 года. Ввод в эксплуатацию новой системы TARGET запланиро"
ван на январь 2007 года.



47 МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ — Февраль 2008 г.

Выводы и результаты для центральных банков

Технические достижения, финансовая интеграция, нормативная база и потребности пользователей обуслови"
ли ряд существенных изменений, которые произошли в ПСКС после опубликования отчета о системах ВРРВ в
1997 году. Появились новые ПСКС, а многие системы, существовавшие ранее, были значительно усовершен"
ствованы. Несмотря на то что некоторые из этих изменений вызвали проблемы для центральных банков, по"
следние разработки в области ПСКС можно рассматривать как шаги в направлении более эффективных и ме"
нее рискованных платежных систем.

После 1997 г. произошел ряд важных изменений. Во"первых, подавляющее большинство ПСКС обеспечивает
теперь окончательность платежей в течение операционного дня. На момент публикации отчета о системах ВРРВ
многие страны создали или находились в процессе создания систем ВРРВ. Системы ВРРВ рассматривались
как средство обеспечения окончательности платежей в ПСКС в течение операционного дня и самый надежный
способ управления системным риском. В дальнейшем были разработаны новые ПСКС, обеспечивающие не"
прерывную окончательность в течение операционного дня без соблюдения принципов ВРРВ.

Во"вторых, в последнее время в некоторых системах ВРРВ стали применяться комплексные алгоритмы выбо"
ра из очереди, позволяющие проводить взаимозачет стоящих в очереди платежей в процессе расчета. В ре"
зультате их применения окончательность достигается раньше, а потребность в ликвидности в течение опера"
ционного дня (как правило, в средствах центрального банка) уменьшается. Процедуры взаимозачета и неттин"
га не новы для ПСКС. Ранее они широко применялись в механизмах разрешения цепочек неплатежей в систе"
мах ОНР и гибридных системах. Новым является то, что в настоящее время взаимозачеты осуществляются в
реальном времени, обеспечивая также расчет на валовой основе.

Кроме введения системы взаимозачетов, в последнее время на требования к ликвидности в платежных систе"
мах оказывали влияние и другие факторы. Сейчас все центральные банки стран — членов КПРС обеспечивают
соответствующие учреждения ликвидностью в течение операционного дня. Часть из них в последнее время
расширили перечень ценных бумаг, принимаемых в качестве обеспечения, в некоторых случаях включив транс"
граничное обеспечение как способ снижения требования ликвидности для участников.

В совокупности произошедшие изменения стирают различия между системами ВРРВ и другими ПСКС. В на"
стоящее время некоторые системы ВРРВ выполняют функции, схожие с процедурой неттинга (например, не"
прерывные взаимозачеты в очередях), а некоторые новые системы, не применяющие принципы ВРРВ, обеспе"
чивают непрерывную окончательность в течение операционного дня, то есть имеют одно из главных преиму"
ществ систем ВРРВ. Однако во многих случаях новые или усовершенствованные функции, такие как современ"
ные алгоритмы постановки в очередь и взаимозачетов или методы определения лимитов отправителя для пла"
тежей, усложняют техническую инфраструктуру ПСКС и требуют более тщательного анализа рисков и эффек"
тивности.

Центральные банки играют ряд ключевых ролей в ПСКС, рассмотренных в настоящем отчете. В большинстве
ПСКС расчеты проводятся средствами центрального банка, следовательно, центральные банки открывают
расчетные счета и являются источником ликвидности. Кроме того, как правило, они осуществляют наблюде"
ние за такими системами с целью обеспечения их безопасности и эффективности и тем самым содействуют
сохранению стабильности финансовой системы. Многие ПСКС, рассмотренные в настоящем отчете, принад"
лежат центральным банкам и ими же эксплуатируются. Некоторые системы принадлежат частным владель"
цам, но даже в этом случае центральные банки оказывают им необходимый набор услуг, включая в ряде случа"
ев предоставление в течение операционного дня ликвидности центрального банка или расчетных счетов.

Настоящий отчет предлагает основу, которая помогает в проведении эффективного анализа рисков и эконо"
мической эффективности ПСКС, и иллюстрирует природу некоторых существующих противоречий. Не суще"
ствует единой структуры ПСКС, пригодной для любых условий эксплуатации, однако участникам, операторам
и органам наблюдения за платежными системами необходимо хорошо разбираться в этих вопросах (это под"
черкнуто в Ключевых принципах). Основные элементы рисков платежной системы, определения которых при"
ведены в Ключевых принципах (например, юридический, кредитный, операционный, системный риск и риск
ликвидности) хорошо известны. Настоящий отчет вносит свой вклад в анализ, рассматривая, как различные
структуры платежных систем стимулируют такое поведение участников, которое влияет на их собственные риски
и риски других участников. В конечном счете это может оказывать влияние на конкретные элементы риска ПСКС
в целом. Результаты анализа представлены в разделе настоящего отчета, посвященном условиям и задерж"
кам расчетов. Однако потребуется дополнительная аналитическая работа, чтобы лучше понять стимулы и вы"
зываемое ими поведение в условиях все более сложных и взаимосвязанных финансовых инфраструктур.
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После публикации в 1997 г. отчета о системах ВРРВ сфера, в которой работают платежные системы, продол"
жала испытывать воздействие финансовой интеграции. В частности, увеличение трансграничных потоков и
валютных операций привело (при поддержке центральных банков) к созданию системы мультивалютных рас"
четов CLS. CLS Bank имеет косвенные связи со многими ПСКС, имея счета в центральных банках, расчет в
валюте которых осуществляется в системе CLS. В ряде стран в настоящее время существуют более тесные
связи между ПСКС и СРЦБ. Усиление взаимозависимости финансовых инфраструктур, как правило, способст"
вует повышению эффективности и снижению рисков, но может и усугублять некоторые риски. Например, укре"
пление связей в реальном времени между ПСКС и СРЦБ может вызывать в одной системе операционные про"
блемы, которые быстрее распространяются и имеют больше существенных последствий в другой системе.
Кроме того, хотя CLS и исключают расчетный риск по валютным операциям, по которым осуществляется рас"
чет в системе, они создают новые каналы распространения операционных проблем, затрагивающих ПСКС. По
этой и другим причинам, таким как события 11 сентября 2001 г., центральные банки уделяют все больше вни"
мания операционному риску и средствам устранения нештатных ситуаций.

Дальнейшее развитие финансового сектора будет играть важную роль в будущей эволюции ПСКС. Если консо"
лидация финансового сектора будет продолжаться, значение больших и сложных финансовых учреждений на
рынке крупных платежей скорее всего возрастет. Помимо влияния на дизайн и функционирование ПСКС, эта
тенденция может привести к созданию все большего количества банков"корреспондентов, специализирую"
щихся на проведении крупных платежей для других финансовых учреждений (иногда их называют квазисисте"
мами). Такие банки оказывают услуги, в определенной степени конкурирующие с услугами ПСКС. Кроме того,
тенденция к стандартизации услуг, оказываемых банками"корреспондентами (поскольку все участники ПСКС
следуют одним и тем же правилам, подчинены одной и той же ценовой структуре и имеют доступ к широкому
спектру предоставляемых услуг), может привести к ситуации, в которой различия между банками"корреспон"
дентами и ПСКС исчезнут. В то же время усиление финансовой интеграции в будущем может привести к соз"
данию новых инфраструктур, специально предназначенных для проведения крупных трансграничных плате"
жей в разных валютах и разных активах. Такие изменения могут породить новые проблемы для центральных
банков.

Важными вопросами политики центральных банков являются издержки и ценообразование. Если участники
считают стоимость операций в ПСКС слишком высокой, они могут предпочесть менее дорогостоящие, но бо"
лее рискованные механизмы расчетов. Одним из изменений, повлиявших на издержки участников, явился пе"
реход ряда центральных банков к расширенному перечню ценных бумаг, принимаемых в качестве обеспече"
ния, в некоторых случаях включающему трансграничное обеспечение, что позволяет снижать издержки участ"
ников на получение ликвидности. При анализе издержек следует учитывать взаимодействие финансовых рын"
ков и потенциальный рост количества квазисистем, поскольку они могут привести к уменьшению количества
прямых участников ПСКС и переложению на оставшихся участников стоимости работы ПСКС. Кроме того, цен"
тральным банкам необходимо тщательно анализировать издержки и преимущества реализации все более слож"
ных функций в принадлежащих им ПСКС.

Что касается центральных банков, которые являются владельцами и операторами ПСКС, то технический про"
гресс и его последствия для структур ПСКС могут влиять на решение владельцев системы при выборе ее опе"
раторов. В некоторых странах эту роль уже выполняют коммерческие структуры. При этом скорее всего цен"
тральные банки по"прежнему будут являться расчетными учреждениями системно значимых ПСКС, хотя в бу"
дущем может более активно рассматриваться вопрос о передаче функций расчетного агента сторонним под"
рядчикам. В совокупности с другими факторами, упомянутыми в настоящем отчете, это может определить на"
правления дальнейшего развития структуры рынка платежных услуг.

Причины, повлиявшие на развитие ПСКС после 1997 г., продолжают стимулировать дальнейшее обновление
этих систем и порождать новые проблемы для центральных банков, хотя направление этой тенденции трудно
предсказать. В настоящем отчете основное внимание уделялось новым особенностям ПСКС стран — членов
КПРС. Одновременно продолжается развитие платежных систем в других странах. Настоящий отчет может быть
полезен другим странам, стоящим перед выбором направлений совершенствования своих ПСКС.
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Приложение 1
Введение к сравнительным таблицам

Все платежные системы для крупных сумм (ПСКС) и соглашения решают общую главную задачу — позволяют
своим участникам своевременно, надежно и эффективно осуществлять расчеты по платежам. На решение этой
задачи направлены и последние разработки в области ПСКС, имеющие определенные отличия, обусловлен"
ные разнообразием заинтересованных сторон и изменениями внешней среды. В данном приложении рассмот"
рены основные функции, появившиеся в ПСКС после публикации отчета КПРС “Системы валовых расчетов в
реальном времени” в марте 1997 г. (отчет о ВРРВ). Подробные сведения о некоторых ПСКС, эксплуатируемых
центральными банками стран — членов КПРС (то есть центральными банками Группы десяти, Европейским
центральным банком, валютными властями Гонконга и Валютным управлением Сингапура), представлены в
сравнительных таблицах в приложении 2.

Начало отсчета

Отчет о ВРРВ был опубликован в 1997 г. и среди прочего преследовал цель познакомить участников рынка с
различными аспектами развития систем валовых расчетов в реальном времени — ВРРВ. С тех пор появилось
множество новых ПСКС: в Канаде (LVTS), Европейском союзе (TARGET1, EURO1), Франции (TBF, PNS), Гонкон"
ге (HKD CHATS), Сингапуре (MEPS2), Швеции (E"RIX) и Великобритании (CHAPS Euro). В 1998 г. в Италии была
введена в эксплуатацию система BI"REL, существенно модернизированная в 2003 году. Кроме того, началась
эксплуатация системы НСР и появились банковские корреспондентские процедуры и системы нового типа (USD
CHATS и Euro CHATS в Гонконге, SECB в Германии и euroSIC в Швейцарии). В настоящее время в Германии
система ELS (бывшая система ВРРВ) наряду со SWIFT служит каналом связи с системой RTGSplus, использую"
щей только специализированную сеть. Кроме того, прекратилась эксплуатация других систем ПСКС, таких как
система клиринговых расчетов в экю в Европейском союзе, SNP во Франции и EIL"ZV в Германии.

Управление

ПСКС имеют различные структуры собственности. В настоящее время большинство систем принадлежат цен"
тральным банкам. Имеются примеры систем, находящихся в совместной собственности центральных банков и
частного сектора (PNS во Франции, ELLIPS в Бельгии и CHAPS Sterling в Великобритании). Эти системы прово"
дят расчеты в средствах центрального банка и нередко эксплуатируются центральными банками3. Кроме того,
эксплуатируется ряд частных ПСКС (USD CHATS и Euro CHATS в Гонконге, SIC в Швейцарии, CHIPS в Соединен"
ных Штатах и глобальная система НСР).

Платежный процесс

ПСКС, рассмотренные в настоящем отчете, обеспечивают расчеты по платежным обязательствам в реальном
времени с непрерывной окончательностью в течение операционного дня. Однако это не всегда достижимо в
системах ВРРВ; например, система LVTS в Канаде является ВРРВ"эквивалентной системой многостороннего
неттинга (обеспечивающей такой же уровень надежности, что и система ВРРВ); система CLS проводит вало"
вые расчеты и расчеты на условиях “платеж против платежа” (PVP) в реальном времени. Кроме того, высокие
потребности в ликвидности систем ВРРВ и риски незащищенных систем ОНР привели к созданию ПСКС, обес"
печивающих валовые расчеты в реальном времени за счет комбинации функций ВРРВ и ОНР. Одной из новых
особенностей, возникших на основе ОНР, является процедура неттинга платежей, вследствие которой расчет
нетто"позиций осуществляется в течение расчетного дня. Это стало возможным благодаря механизму предва"
рительного депонирования в начале расчетного дня (примером является система CHIPS в Соединенных Шта"
тах). Еще одной особенностью, возникшей на основе ВРРВ, является возможность взаимозачета платежей (сис"
темы PNS во Франции, BI"REL в Италии, RTGSplus в Германии), обеспечивающего одновременные валовые рас"
четы по отдельным платежам в течение одной физической и логической секунды.

Обычным элементом дизайна современных ПСКС стала организация очередей по принципу “первым посту"
пил — первым обслужен” (FIFO). Однако принцип FIFO применяется не всегда вследствие имеющихся разли"
чий, таких как программы оптимизации и средства управления платежами (приоритезация, изменение после"
довательности и возможность отмены платежных поручений). При этом такие элементы значительно более
совершенны, чем в системах, рассмотренных в отчете о ВРРВ.

1 В 2007 г. система TARGET будет заменена новой системой (TARGET2).
2 В 2005 г. система MEPS будет заменена системой ВРРВ (MEPS+).
3 Подробная информация о процедурах работы систем межбанковских расчетов центральных банков содержится в отчете КПРС

“Роль денег центрального банка в платежных системах”, БМР, август 2003 года.
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Например, программы или алгоритмы оптимизации, используемые для сведения к минимуму количества пла"
тежных поручений, ожидающих выполнения в очереди, в настоящее время работают автоматически и непре"
рывно, а не только при возникновении цепочек неплатежей. Часто они сочетаются с определенными функция"
ми управления платежами, например, лимитами позиций, устанавливаемыми отправителем платежа для управ"
ления потоком ликвидности.

Новой особенностью централизованных очередей является возможность выдачи платежного поручения, рас"
четы по которому проводятся “до” или “начиная с” определенного времени в течение одного и того же рабоче"
го дня (системы TBF во Франции, RTGSplus в Германии, HKD CHATS в Гонконге). В некоторых случаях можно
хранить платежные поручения в очереди для обработки на определенную дату зачисления платежа в будущем
(системы EPM в Европейском союзе, SECB в Германии, euroSIC в Швейцарии, HKD CHATS, USD CHATS, Euro
CHATS в Гонконге, BI"REL в Италии, TOP в Нидерландах, MEPS в Сингапуре, SIC в Швейцарии и система CLS).

Информация и контроль

Широкое распространение в ПСКС получило предоставление информации о порядке осуществления расчетов
в режиме онлайн. Такая информация обеспечивает возможность наблюдения за очередью входящих платежей
(как по отдельности, так и в совокупности) и исходящих платежей, прогнозирования остатков на счете и опре"
деления статуса неоплаченных платежных поручений. Сегодня параметры управления платежами, то есть ли"
мит (совокупный лимит, двусторонние и многосторонние лимиты отправителя), позицию платежей в очереди,
приоритетность (экспресс"платежей или лимитированных платежей), установление времени выполнения (пла"
тежи “начиная с” и “до” определенного времени) или отзыв платежного поручения, можно менять в интерак"
тивном режиме, пока платеж не стал окончательным. Более того, во многих случаях информационно"управ"
ляемые системы можно использовать для передачи ликвидности от одной рыночной инфраструктуры к другой
или на другие или с других счетов, имеющихся в расчетном учреждении.

Передача сообщений

В отличие от ситуации, рассмотренной в отчете о ВРРВ, для передачи платежных сообщений все большее ко"
личество ПСКС пользуется сетями связи и сообщениями SWIFT. В настоящее время большинство таких ПСКС
имеют так называемую Y"образную схему передачи сообщений, а две системы используют Y"образные схемы
одновременно с V"образными (BI"REL в Италии и CHAPS Euro в Соединенных Штатах). Семь ПСКС продолжают
пользоваться специализированными сетями.

Финансирование и кредит

За период после 1997 г. спектр потенциальных источников расчетных средств — остатков на счете в расчет"
ном учреждении, поступающих переводов от других участников, кредитов, предоставляемых расчетным учре"
ждением (обеспеченных или необеспеченных кредитов в течение операционного дня и ночных кредитов), и
заимствований на денежных рынках изменился незначительно. Сегодня финансирование также возможно по"
средством связей с другими системами (одним из последних примеров является система НСР; другие приме"
ры — TBF, PNS и система расчетов по ценным бумагам RGV в Германии). Кроме того, в некоторых странах
изменились правила, определяющие допустимое обеспечение. Сегодня обеспечение в иностранной валюте
принимается четырьмя центральными банками КПРС. К тому же появились новые возможности трансгранич"
ного и трансвалютного использования обеспечения и средств.

Взаимодействие с другими системами

За период после 1997 г. усилилось прямое и косвенное взаимодействие между ПСКС разных стран, а также
между ними и различными клиринговыми и расчетными системами. Виды такого взаимодействия разнообраз"
ны — от расчетов для вспомогательных систем (наличной стороны сделок с ценными бумагами на основе мо"
дели DVP, нетто"позиций в системах розничных платежей) до связи в реальном времени (система TARGET в
Европейском союзе) или (в последнее время) внесения средств на счет в системе НСР.

Система оплаты

Единый принцип взимания членских и вступительных взносов отсутствует. Большинство ПСКС взимают всту"
пительные и членские взносы. При взимании комиссии за платежные операции по"прежнему отдается пред"
почтение фиксированной комиссии. В некоторых случаях размер комиссии зависит от суммы, времени и спо"
соба поставки. Кроме того, участники ПСКС часто оплачивают сборы сетевых провайдеров, таких как SWIFT.



5
2

М
Е

Ж
Д

У
Н

А
Р

О
Д

Н
Ы

Й
 О

П
Ы

Т
 —

 Ф
е

в
р

а
л

ь 2
0

0
8

 г.

Приложение 2
Сравнительные таблицы некоторых платежных систем для крупных сумм
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атечсСKСПаротарепоуеичилаН

екнабмоньлартнецв
оминемирпеН теН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН теН теН теН оминемирпеН

аметсисяавенворухувД аД теН аД аД аД теН аД аД аД
вокинтсачухымярповтсечилоK

).г3002ценокан( с
71 21 41 651 21 12 39 21 031 76 32 402 31,21

,вокинтсачухынневсоковтсечилоK
уротарепохынтсевзионьлаицифо

).г3002ценокан(ыметсис

27 41 0 763 41 194 214,8 41 0 061 51 22 51 385 41

догазйицарепоовтсечилоK
.сыт,).г3002(

0671 9314 4683 2337 29723 8053 999 5 61 3249

,).г3002(меъбойоводоГ
АШС.ллод.дрлм d

60351 71522 647801 49202 511541 70211 6321 531 61 35972
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ыталпоссецорП.2

ьтсоньлетачнокО.1.2
йежеталп

вотечсардиВ йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

антечсаР
евонсойоволав

моньлаерв
инемерв

ончиголана
еметсис

огенноротсогонм
агниттен

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

йоволаваН
евонсо

моньлаерв
инемерв

евонсо%оттурбаН
емижерв
огоньлаер

инемерв

атечсарогоньлетачнокоямерВ моньлаерВ
инемерв

яндецнокВ моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

моньлаерВ
инемерв

втсдерсеинелсичереП
яндеинечетвыметсисзи

автсдерС
ястянарх
RUOCERв 71

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко

атечсар

ямервоВ
огоньлетачноко
яинаворилугеру

адовывакидотеМ.2.2
идеречози

оливарпеонтраднатС
йежеталпиктобарбо

OFIF OFIF OFIF OFIF OFIF OFIF OFIF OFIF OFIF

ястеянемирпOFIFакидотеМ
адгесв

теН аД аД теН теН аД аД аД теН

амзинахемеинавозьлопсИ
монтраднатсватечазомиазв

атечсаремтирогла

теН аД 81 аД аД аД аД теН теН аД

вотечсарамтироглапит— оминемирпеН яянноротсогонМ
яянноротсхувди

яицазимитпо

яянноротсогонМ
яицазимитпо

яянноротсхувД
яицазимитпо

яянноротсогонМ
яянноротсхувди

яицазимитпо 91

яянноротсогонМ
яицазимитпо

оминемирпеН оминемирпеН яянноротсхувД
яицазимитпо 02

яиненемирпатотсач— оминемирпеН еынрялугерзереЧ
иктужеморп

инемерв

онвырерпеН онвырерпеН онвырерпеН ьнедвзарнидО оминемирпеН оминемирпеН онвырерпеН

еинавозьлопсиеоксечитамотва—
атечазомиазвамзинахем

оминемирпеН аД аД аД аД 12 аД 22 оминемирпеН оминемирпеН аД

ялдеымеянемирп,ытечазомиазВ
йежеталпеникчопецяиненартсу

еметсисв

аД теН аД аД оминемирпеН 32 теН теН теН аД 42

атечсарамтирогладив— яянноротсогонМ
яицазимитпо

оминемирпеН яянноротсогонМ
яицазимитпо 52

яянноротсогонМ
яицазимитпо

оминемирпеН 32 оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН яянноротсогонМ
яицазимитпо
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еинавозьлопсиеоксечитамотва—
атечазомиазвамзинахем

аД 62 оминемирпеН аД аД 72 оминемирпеН 32 оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН моротарепО
ыметсис

идеречояицазинагрО.3.2
йоннавозилартнецеичилаН

идеречо
аД аД 81 аД аД аД аД аД аД аД

йежеталпьтсонтетироирП
яаннадазеенараз—
(ьтсонтетироирп овтсечилок )

теН теН )2(аД теН )2(аД аД 82 )1( аД 82 )1( аД 82 )1( аД

мокинтсачуястеавилванатсу—
( овтсечилок )

)9(аД теН теН теН )2(аД теН теН теН )2(аД

яиненемзиьтсонжомзов—
мокинтсачу

теН теН теН теН аД теН теН теН аД

йежеталпитсондеречоеиненемзИ
яндогонноицарепоеинечетв

имакинтсачу— теН теН теН теН аД аД аД аД аД
ыметсисморотарепо— теН теН теН теН аД 92 теН теН теН аД 92

идеречозийежеталпвызтО
имакинтсачу— аД 03 теН теН теН аД аД аД аД аД

ыметсисморотарепо— аД 13 теН 23 теН теН аД 92 теН теН теН аД 92

яндогечобарецнокварудецорП
хынненлопсиентарвзов—

йежеталп
аД аД аД аД аД аД аД аД аД

арудецорпяабосо— аД аД теН аД аД 33 теН теН теН теН
йежеталпяиненархьтсонжомзоВ

иктобарбойещюуделсопялд
ямервеоннеледерпов—

яндогечобарежоготеинечетв
)инемервоп(

теН теН аД теН аД аД теН теН теН

яинелсичазутадюущудубв—
ажеталп

теН теН теН теН теН аД аД аД аД 43

ымзинахемеигурД.4.2
илияинелварпу

яинавоберт
йицизопытимиЛ теН аД теН аД аД теН теН теН аД
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яинавобертилиылумитС
атечсариадоввогончорсод

йежеталп

теН аД теН аД аД аД аД аД аД

ялдяинавобертилиылумитС
огоньлачановрепогоньламиним

актатсоогонвендиртунвили
хатечсхынтечсаран

теН теН теН аД теН теН теН теН теН

идеречоьтсончарзорП.5.2
хищядохвыммусеыньледтО

йежеталп
аД 53 аД аД аД аД аД 63 аД 63 аД 63 аД

хищядохваммусяанпуковоС
йежеталп

аД 53 аД аД аД аД аД 63 аД 63 аД 63 аД

еинещбоосеонжеталпеонлоП аД 73 теН аД аД аД аД аД аД теН
ижеталпеищядохсИ аД аД аД аД аД аД аД аД аД

етечсанкотатсО аД аД аД аД аД аД аД аД аД
ажеталпсутатС аД аД аД аД аД аД аД аД аД

иицакинуммоK.6.2
йинещбоосичадерепаметсиС TFIWS TFIWS TFIWS TFIWS TFIWS оризилаицепС %

ьтесяаннав
оризилаицепС %

ьтесяаннав
оризилаицепС %

ьтесяаннав
TFIWS

йинещбоосакотопамроФ йынзарбо%V йынзарбо%Y йынзарбо%Y йынзарбо%Y йынзарбо%Y йынзарбо%Y йынзарбо%Y йынзарбо%Y ийынзарбо%Y
йынзарбо%V 83

)еынврезер(еыньлетинлопоД
йинещбоосичадерепыметсис

аД аД теН теН аД теН теН теН аД

ьзявсомиазВ.3
хыньлетагомопсвтечсаР.1.3

метсис
йицарепоьтсачяанженеД

имагамубимыннецс
аД аД 93 аД теН теН 04 аД аД аД аД

атечсармзинахем— е ылкицеынротвоП
вотечсар

яндеинечетв
PVD1иледомоп

ьнедвзарнидО
PVD2иледомоп

ьнедвазарирТ
упицнирпоп

”огечинилиесв“
PVD2иледомоп

оминемирпеН PVD1ьледоМ
3+2и 14

;PVD1ьледоМ
,PVD3ьледом
еинаворилугеру

яндецнокв

;PVD1ьледоМ
,PVD3ьледом
еинаворилугеру

яндецнокв

;PVD1ьледоМ
,PVD3ьледом
еинаворилугеру

яндецнокв

;PVD1ьледоМ
PVD3ьледом

)ьнедвыджавд(
,БЦРСялд

огончон
огонвендежеи

волкиц
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йежеталпхынчинзорыметсиС аД аД 93 аД теН теН 24 аД аД теН аД
атечсармзинахем— ьнедвзарнидО

евонсо%оттенан
ьнедвзарнидО

евонсо%оттенан
ьнедвзарнидО

упицнирпоп
”огечинилиесв“

оминемирпеН йоволаваН
евонсо

ьнедвзарнидО
евонсо%оттенан

ьнедвзарнидО
евонсо%оттенан

оминемирпеН еинноротсогонМ
еынженед

%ар%оттен/иктатсо
ьнедвзарытечс

ыметсисеигурД теН теН AStenraelC,HCL
)PCC(

теН gniraelCxeruE
)PCC(

теН теН теН теН

атечсармзинахем— оминемирпеН оминемирпеН ьнедвзаР 34 оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН
имигурдсьзявсомиазВ.2.3
моньлаервимаметсис

инемерв
SLCаметсиС теН 44 аД теН 44 теН теН 44 аД теН теН теН 44

ыметсисеигурД raelcoruE
ьзявстееми

RUOCERс 54

STVL
ьзявстееми

XSDCс 64

VGRиSNP 54 FBT теН 54 oruEDSU
ялд—STAHCи

PVPйицарепо

oruEиDKH
ялд—STAHC
PVPйицарепо

DKHиDSU
ялд—STAHC
PVPйицарепо

теН 54

еинавориснаниФ.4
еинавотидерки

огонвендиртунвкинчотсИ
яинавотидерк f

БЦ БЦ БЦ теН ММИ,БЦ ОФЦ 4 УРЧ УРЧ БЦ

втсдерсдоверепйонвендиртунВ
метсисхигурдзи

теН аД 64 аД аД 74 теН теН аД аД теН

огонвендиртунвамроФ
мынтечсаряинавотидерк

меинеджерчу

голаз,опеР яитнараг,голаЗ опеР оминемирпеН голаЗ опеР йыннечепсебоеН
опер,тидерк

йыннечепсебоеН
опер,тидерк

голаЗ

атидеркяинелватсодерпытимиЛ теН аД теН оминемирпеН теН теН аД аД теН
тидеркйыньлетинлопоД

яндеинечетв
аД аД аД оминемирпеН аД оминемирпеН аД аД аД

еиненемзиеонвендежЕ
ыммусйоньламискам

атидеркогонвендиртунв
)атидеркаклотоп(

аД аД аД оминемирпеН аД оминемирпеН аД аД аД

утидеркумонвендиртунвкпутсоД
%ориртсигеразялдяинечинарго—
вотутитснихыннартсонихыннав

теН теН теН оминемирпеН теН теН теН теН теН

хыннеладуялдяинечинарго—
вокинтсачу

аД оминемирпеН аД оминемирпеН аД оминемирпеН теН теН аД
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яинечепсебоогомитсуподыдиВ игамубеыннеЦ 84 игамубеыннеЦ ,игамубеыннеЦ
еиксвокнаб

ыдусс 84

оминемирпеН ,игамубеыннеЦ
еиксвокнаб

ыдусс 84

игамубеыннеЦ игамубеыннеЦ игамубеыннеЦ игамубеыннеЦ 84

еоннежарыв,еинечепсебО
етюлавйоннартсонив

теН теН теН оминемирпеН теН теН аД аД теН

ясеещядохан,еинечепсебО
ханартсхынжебуразв

халедерпв—аД
орвеыноз 94

теН халедерпв—аД
орвеыноз 94

оминемирпеН аД 94 халедерпв—
орвеыноз

теН теН теН халедерпв—аД
орвеыноз 94

огонвендиртунвьтсомиотС
атидерк

ытнецорп— теН теН теН оминемирпеН теН теН теН теН теН
ешьнемуммусантидерк—

яинечепсебо
аД аД аД оминемирпеН аД аД аД аД аД

,маврезермыньламинимкпутсоД
вотечсарялдмымидохбоен

аД оминемирпеН аД оминемирпеН аД оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН аД

,маврезермындивкилкпутсоД
вотечсарялдмымидохбоен

оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН

ыталпоаруткуртС.5
сонзвйыньлетипутсВ аД аД аД аД теН аД аД аД теН

сонзвйикснелЧ аД аД аД аД теН теН теН теН аД
ажеталпеинедеворпазаталпО

аталпояаннаворискиф— аД аД аД аД теН аД теН теН аД
итсомисивазваталпо—

ажеталпыммусто
теН теН теН теН аД теН аД аД аД

аталпояаннемервоп— теН теН теН теН теН теН теН теН теН
икватсодубосопсоп— теН теН теН теН теН теН теН теН теН

робсйынноицакинуммоK аД аД аД аД аД теН теН теН аД
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Общие примечания:
a В отсутствие иных указаний данные приводятся по состоянию на конец сентября 2004 года.
b Б — банк(и); ЦБ — центральный(е) банк(и); ЦФО — центральный финансовый орган; ПА — платежная ассоциация.
с Прямые участники заключают комплект внутренних договоров, регулирующих порядок эксплуатации системы; как правило, они

имеют в расчетном учреждении счет, с помощью которого осуществляются расчеты по платежным обязательствам. Кроме того,
в некоторых системах прямые участники обмениваются платежными поручениями от имени косвенных участников.

d Пересчитано по среднегодовым валютным курсам.
е Определения см. в отчете “Расчеты по принципу “поставка против платежа” в системах расчетов по ценным бумагам”, БМР,

сентябрь 1992 года.
f ЦБ — центральный банк; ЧРУ — частное расчетное учреждение; МВР — международный валютный рынок; нет — отсутствие кре"

дитования в течение операционного дня.

Примечания, относящиеся к конкретным странам:
  1 Некоммерческая корпорация ELLIPS, принадлежащая прямым участникам, одним из которых является Национальный банк

Бельгии.
  2 Канадская платежная ассоциация.
  3 Centrale des reglements interbancaires (CRI), организованный Банком Франции и девятью кредитными учреждениями.
  4 Центральный финансовый орган — Валютные власти Гонконга (HKMA).
  5 Hongkong and Shanghai Banking Corporation (HSBC).
  6 Standard Chartered Bank (Hong Kong) Limited.
  7 Оператором системы является Hong Kong Interbank Clearing Limited (HKICL) — частная компания, принадлежащая HKMA и Гон"

конгской банковской ассоциации.
  8 Время работы и приема операций, проводимых в тот же день, синхронизировано с системой TARGET.
  9 Местным временем является восточноевропейское поясное время. 00.30—06.00: LVTS принимает только платежи, связанные с

CLS; 06.00—18.00: LVTS принимает все прочие платежи.
10 09.00—12.00 по субботам.
11 18.00 для выполнения расчетов по межбанковским платежам и перечислениям третьих сторон. Период между 18.00 и 18.30 (до

урегулирования) отводится только для межбанковских перечислений, направленных на выравнивание многосторонних пози"
ций участников LVTS в конце дня.

12 Для стран ЕС, включая национальные центральные банки или ЕЦБ, выполняющие функции расчетных агентов, прямых участни"
ков и т.п.

13 В конце 2003 г. произошел переход на новый порядок участия в новой версии системы BI"REL (“двойственный” режим). Из
203 официальных прямых участников 85 имели определенные позиции и 118 производили расчеты в “двойственном” режиме.
В конце сентября 2004 г. система имела лишь 120 прямых участников.

14 Следующее определение относится к платежным системам, входящим в состав TARGET: под “косвенным участником” пони"
мается любое учреждение, не имеющее собственного счета ВРРВ, но зарегистрированное в национальной системе ВРРВ и
имеющее возможность прямо или косвенно (то есть через участника в зависимости от технических особенностей системы)
обращаться к системе TARGET с помощью собственного банковского идентификационного кода (БИК); расчеты по всем опера"
циям косвенного участника производятся за счет участника, который согласился представлять косвенного участника в системе
ВРРВ (то есть “прямого участника” в контексте параграфа 4 статьи 1.1 Правил системы TARGET).

15 Косвенные участники гонконгских систем USD CHATS и Euro CHATS заключают официальные контракты с прямыми участника"
ми, но не имеют официальных договоров с оператором системы/расчетным учреждением. Косвенные участники не имеют рас"
четного счета в расчетном учреждении.

16 С 28 августа по 31 декабря 2003 года.
17 RECOUR является системой текущих счетов Национального банка Бельгии.
18 Только для очень крупных платежей (более 100 млн. канадск. долл.).
19 Алгоритм 1: оптимизация по принципу “все или ничего”; алгоритм 2: частичная оптимизация; алгоритм 3: многосторонняя опти"

мизация.
20 На двусторонней основе “один ко многим”.
21 Дополнительно оператором системы при наличии конкретных потребностей.
22 Для специальных платежей.
23 В системе RTGSplus использование механизма взаимозачетов является стандартной процедурой.
24 Кроме того, дважды в день применяется принцип FAFO (“первым поступил — первым обслужен”) для устранения платежных

“заторов”.
25 В системе TBF применяются два механизма многосторонних взаимозачетов: механизм глобальной оптимизации (непрерывно)

и моделирование вспомогательных систем (для платежей из вспомогательных систем, стоящих в очереди).
26 Оператором системы и автоматически в 17.00 для платежей клиентов и в 18.00 для межбанковских расчетов.
27 Автоматически или оператором системы.
28 Имеется в виду прямое дебетование расчетным учреждением, имеющее приоритет перед другими межбанковскими расчетами.
29 По инструкции отправителя.
30 С согласия банка"бенефициара и при вмешательстве оператора системы.
31 По инструкции отправителя и с согласия банка"бенефициара.
32 Несмотря на то что платежные поручения не отзываются по усмотрению оператора, алгоритм истечения срока платежа приме"

няется для платежей, стоящих в очереди, регулярно используется в течение общего периода обмена платежами и автоматиче"
ски отзывает платежные поручения, пробывшие в очереди более 65 минут.

33 Стандартная процедура SWIFT.
34 Для некоторых категорий платежей.
35 Только для платежей внутри страны.
36 В течение последних 30 минут перед окончанием рабочего дня системы.
37 Только для национальных входящих платежей и национальных и международных исходящих платежей.
38 Y"образный для платежей клиентов и межбанковских расчетов; V"образный для внутрибанковских/межбанковских платежей,

направленных в центральный банк или полученных из центрального банка.
39 Расчеты производятся путем перечисления средств в Банк Канады и из Банка Канады через систему LVTS.
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40 Расчеты по операциям с ценными бумагами производятся по жиросчетам Немецкого федерального банка.
41 Применяется комбинация моделей 2 и 3 DVP.
42 Расчеты производятся по жиросчетам Немецкого федерального банка.
43 Наличные платежи в системе EURO1 вводятся оператором системы. Когда все платежи зачисляются на счет ЕБА в ЕЦБ, произ"

водятся выплаты участникам. Урегулирование требований Clearnet о внесении дополнительного обеспечения происходит по
аналогии с индивидуальными платежами, но расчеты по ним должны проводиться в течение более короткого срока.

44 Несмотря на отсутствие “связи в реальном времени”, для всех национальных элементов системы TARGET возможно перечисле"
ние в реальном времени через ЕРМ. Для обработки входящих и исходящих наличных платежей со счетов CLS Bank в централь"
ном банке участники и CLS Bank используют для перевода средств систему ВРРВ каждого соответствующего центрального
банка.

45 Перевод средств в реальном времени в систему EURO1 или из системы EURO1 через ЕРМ возможен для всех национальных
элементов системы TARGET. EURO1 производит урегулирование по расчетам в конце дня. С наступлением времени прекраще"
ния клиринговые банки с дебетовыми позициями будут производить оплату отдельных обязательств на расчетный счет ЕБА
через систему TARGET. После получения всех сумм от ЕБА ЕЦБ производит платежи клиринговым банкам с кредитовыми пози"
циями также через систему TARGET.

46 Учреждение, которое является участником как LVTS, так и CDSX, может попросить о переводе средств со своего счета в CDSX в
систему LVTS (или наоборот) в течение цикла обработки платежей.

47 В системе PNS отсутствует механизм внутридневного кредитования, однако ликвидность в течение операционного дня можно
получить в TBF и немедленно перечислить ее в систему PNS благодаря наличию связи в реальном времени.

48 Активы, включенные в перечень допустимых активов Eurosystem. С июля 2003 г. допустимое обеспечение внутридневных кре"
дитов было аналогично обеспечению операций в рамках денежно"кредитной политики. В настоящее время существуют два
перечня допустимых активов, которые называются активами Уровня 1 и отвечают единым критериям допустимости, действую"
щим в зоне евро. К ним относятся легко реализуемые долговые инструменты, выпущенные центральными банками и предпри"
ятиями государственного сектора, частного сектора, международными и наднациональными институтами. Активами Уровня 2
являются активы, имеющие особое значение для национальных финансовых рынков и банковских систем. Конкретные крите"
рии допустимости определяются национальными центральными банками с учетом минимальных критериев допустимости ЕЦБ.
Активами Уровня 2 являются другие легко реализуемые долговые инструменты, нерыночные долговые инструменты (напри"
мер, банковские ссуды) и акции, торгуемые на регламентированном рынке. При этом все активы могут использоваться всеми
контрагентами Eurosystem независимо от того, где находятся активы или контрагенты. Более подробную информацию см. в
публикации ЕЦБ “Единая денежно"кредитная политика на третьем этапе: общая документация об инструментах и процедурах
денежно"кредитной политики Евросистемы”, февраль 2004 года. Недавно Совет управляющих утвердил постепенный переход
от двухуровневой системы к Единому перечню обеспечений, допустимых в Eurosystem. В качестве первого шага планируются
введение новой категории активов, которые раньше являлись недопустимыми (долговых инструментов, деноминированных в
евро и выпущенных учреждениями, зарегистрированными в странах Группы десяти, не входящих в состав Европейской эконо"
мической зоны), а также внесение определенных изменений в критерии допустимости некоторых легко реализуемых долговых
инструментов к маю 2005 года. Вследствие этого некоторые активы, являющиеся в настоящее время допустимыми, утратят
этот статус и будут постепенно исключены в течение 36 месяцев. В качестве второго этапа Совет управляющих принципиально
утвердил включение в Единый перечень банковских ссуд, а также нерыночных ипотечных долговых инструментов из всех стран
зоны евро. Наконец, Совет управляющих принял решение о том, что акции подлежат исключению из Единого перечня.

49 Урегулирование по обеспечению не может производиться за пределами зоны евро, однако внутри зоны евро обеспечение мо"
жет предоставляться в любых странах и использоваться на трансграничной основе.
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Общие примечания:
a В отсутствие иных указаний данные приводятся по состоянию на конец сентября 2004 года.
b Б — банк(и); ЦБ — центральный(е) банк(и); ЦФО — центральный финансовый орган; ПА — платежная ассоциация.
с Прямые участники заключают комплект внутренних договоров, регулирующих порядок эксплуатации системы; как правило, они

имеют в расчетном учреждении счет, с помощью которого осуществляются расчеты по платежным обязательствам. Кроме того,
в некоторых системах прямые участники обмениваются платежными поручениями от имени косвенных участников.

d Пересчитано по среднегодовым валютным курсам.
е Определения см. в отчете “Расчеты по принципу “поставка против платежа” в системах расчетов по ценным бумагам”, БМР,

сентябрь 1992 года.
f ЦБ — центральный банк; ЧРУ — частное расчетное учреждение; МВР — международный валютный рынок; нет — отсутствие внут"

ридневного кредитования.

Примечания, относящиеся к конкретным странам:
  1 В 2005 г. система MEPS будет заменена системой MEPS+.
  2 CHAPS Sterling работала как система ОНР в 1984—1996 годах.
  3 Центральный финансовый орган: Валютное управление Сингапура.
  4 Платежная схема (то есть правила и процедуры расчетов в системе CHAPS Sterling) принадлежит CHAPS Sterling Company, вла"

дельцами которой являются члены системы CHAPS. Инфраструктура обработки платежей принадлежит Банку Англии.
  5 Платежная схема (то есть правила и процедуры расчетов в системе CHAPS Euro) принадлежит CHAPS Clearing Company, вла"

дельцами которой являются члены системы CHAPS. Инфраструктура обработки платежей принадлежит Банку Англии.
  6 Компания Swiss Interbank Clearing AG (SIC AG) эксплуатирует техническую инфраструктуру, а Швейцарский национальный банк

контролирует процесс расчетов.
  7 Время закрытия равно 19.00 для участников, ходатайствующих о продлении, и 17.00 — для остальных участников.
  8 Время работы и приема операций, выполняемых в тот же день, синхронизировано с TARGET.
  9 09.00—14.45 по субботам.
10 Расчетные услуги оказываются с 17.00 предыдущего рабочего дня до 16.15 дня зачисления платежа. Платежные поручения

могут вводиться в систему круглосуточно.
11 С согласия получателя инструкции о платежах клиентов могут выполняться в тот же день до времени закрытия системы.
12 Для стран ЕС, включая национальные центральные банки или ЕЦБ, выполняющие функции расчетных агентов, прямых участни"

ков и т.п.
13 Включает CLS Bank.
14 Швейцарский национальный банк (ШНБ) вводит платежные поручения от имени приблизительно 50 участников, в основном

иностранных. Эти участники имеют счета в ШНБ и системе SIC. Кроме того, они имеют прямые адреса в системе SIC, но не
имеют технической инфраструктуры, необходимой для доступа к информационной системе реального времени.

15 Следующее определение относится к платежным системам, входящим в состав TARGET: под “косвенным участником” пони"
мается любое учреждение, не имеющее собственного счета ВРРВ, но зарегистрированное в национальной системе ВРРВ и
имеющее возможность прямо или косвенно (то есть через участника в зависимости от технических особенностей системы)
обращаться к системе TARGET с помощью собственного банковского идентификационного кода (БИК); расчеты по всем опера"
циям косвенного участника производятся за счет участника (то есть “прямого участника” в контексте параграфа 4 статьи 1.1
Правил системы TARGET), который согласился представлять косвенного участника в системе ВРРВ.

16 Банк Нидерландов выполняет функции банка"корреспондента для 49 учреждений (в основном международных финансовых
институтов), имеющих счета в центральном банке без прямого доступа к платежной системе.

17 В данном случае опосредованные участники определяются как участники, (а) заключившие официальные договоры с операто"
ром системы/расчетным учреждением и (b) не имеющие расчетного счета в расчетном учреждении.

18 Данные относятся к системе MEPS.
19 В объем и сумму включены внутренние и исходящие трансграничные платежи.
20 Система BOJ"NET имеет дополнительный режим расчетов, который называется “одновременной обработкой” и при котором

выполнение платежных поручений откладывается до определенного часа (09.00, 13.00, 15.00 и 17.00), после чего они выполня"
ются на валовой основе в пакетном режиме. Этот режим расчетов используется в основном для расчетов по платежным обяза"
тельствам между центральным банком и участниками, на долю которых приходится лишь около 8% общей суммы платежей,
проходящих через систему.

21 В режиме “одновременной обработки” окончательное выполнение платежных поручений с учетом конкретных сроков прекра"
щения операций происходит, когда завершена обработка соответствующей группы платежей.

22 В пределах каждой категории приоритетности платежи размещаются в очереди по суммам (начиная с минимальных). Правило
FIFO применяется, только если два платежа идентичны по приоритетности и сумме.

23 См. выше примечание 20.
24 С учетом платежных лимитов, установленных участником"отправителем.
25 С технической точки зрения по требованию оператора система может обеспечивать проведение многосторонних нетто"расче"

тов в случае возникновения цепочки неплатежей. Однако эта процедура никогда не применялась, поскольку длинные цепочки
неплатежей не возникали.

26 Через 15 секунд после возникновения цепочки неплатежей.
27 По усмотрению оператора системы.
28 По усмотрению оператора системы.
29 Возможность приоритезации платежей CLS.
30 По инструкции отправителя.
31 С согласия контрагента.
32 Система BOJ"NET не выполняет функцию централизованной очереди, но пользователи имеют возможность запрашивать ин"

формацию об остатках на счете.
33 Удаленные участники, получающие доступ через удаленный GATE (логическую схему), используют систему SWIFT для направ"

ления платежных сообщений и сеть Интернет для постановки в очередь информационных сообщений.
34 Денежная часть операций с ценными бумагами урегулируется с помощью целевых расчетных счетов в центральном банке (с ис"

пользованием модели 1 DVP).
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35 Модель 1 DVP: система бухгалтерского учета по коммерческим ценным бумагам BOJ"NET JGB Services (системы расчетов по
государственным облигациям) и Japan Securities Depository Centre (JASDEC); отсроченные валовые расчеты: Japan Bond Settle"
ment Network (JB Net) — онлайновая сеть для расчетов по корпоративным облигациям; Модель 2 DVP: JASDEC Clearing (глав"
ный контрагент по внебиржевой торговле акциями; Модель 3 DVP: Japan Securities Clearing Corporation (JSCC) — главный контр"
агент по биржевой торговле акциями).

36 Переводы ликвидности в систему VPS (СРЦБ) четыре раза в день. Расчеты производятся в режиме DVP во вспомогательной
системе, но через счета ЦБ в системе VPS.

37 Один раз в день, многосторонние расчеты на нетто"основе по субботам.
38 Несмотря на отсутствие “связи в реальном времени”, для всех национальных элементов системы TARGET возможно перечисле"

ние в реальном времени через ЕРМ. Для обработки входящих и исходящих наличных платежей со счетов CLS Bank в централь"
ном банке участники и CLS Bank используют для перевода средств систему ВРРВ каждого соответствующего центрального
банка.

39 Перевод средств в режиме реального времени в/из системы EURO1 через ЕРМ возможен для всех национальных элементов
системы TARGET. EURO1 проводит расчет по платежам в конце дня. С наступлением времени отсечения клиринговые банки с
дебетовыми позициями будут производить оплату отдельных обязательств на расчетный счет ЕБА через систему TARGET. По"
сле получения всех сумм от ЕБА ЕЦБ проводит платежи клиринговым банкам с кредитовыми позициями также через систему
TARGET.

40 Использование денежного рынка в течение операционного дня ограничено денежно"кредитной политикой количественного
смягчения конъюнктуры, принятой в марте 2001 года.

41 Активы, включенные в перечень допустимых активов Eurosystem. С июля 2003 г. допустимое обеспечение внутридневных кре"
дитов было аналогично обеспечению операций в рамках денежно"кредитной политики. В настоящее время существуют два
перечня допустимых активов, которые называются активами Уровня 1 и отвечают единым критериям допустимости, действую"
щим в зоне евро. К ним относятся долговые сертификаты УЦБ и легко реализуемые долговые инструменты, выпущенные цен"
тральными банками и предприятиями государственного сектора, частного сектора, международными и наднациональными
институтами. Активами Уровня 2 являются активы, имеющие особое значение для национальных финансовых рынков и банков"
ских систем. Конкретные критерии допустимости определяются национальными центральными банками с учетом минималь"
ных критериев допустимости ЕЦБ. Активами Уровня 2 являются другие легко реализуемые долговые инструменты, нерыночные
долговые инструменты (например, банковские ссуды) и акции, торгуемые на регламентированном рынке. При этом все активы
могут использоваться всеми контрагентами Eurosystem независимо от того, где находятся активы или контрагенты. Более под"
робную информацию см. в публикации ЕЦБ “Единая денежно"кредитная политика на третьем этапе: общая документация об
инструментах и операциях денежно"кредитной политики Евросистемы”, февраль 2004 года. Недавно Совет управляющих ут"
вердил постепенный переход от двухуровневой системы к Единому перечню обеспечений, допустимых в Eurosystem. В качест"
ве первого шага планируются введение новой категории активов, которые раньше являлись недопустимыми (долговых инстру"
ментов, деноминированных в евро и выпущенных учреждениями, зарегистрированными в странах Группы десяти, не входящих
в состав Европейской экономической зоны), а также внесение определенных изменений в критерии допустимости некоторых
легко реализуемых долговых инструментов к маю 2005 года. Вследствие этого некоторые активы, являющиеся в настоящее
время допустимыми, утратят этот статус и будут постепенно исключены в течение 36 месяцев. В качестве второго этапа Совет
управляющих принципиально утвердил включение в Единый перечень банковских ссуд, а также нерыночных ипотечных долго"
вых инструментов из всех стран зоны евро. Наконец, Совет управляющих принял решение о том, что акции подлежат исключе"
нию из Единого перечня.

42 Государственные ценные бумаги Сингапура.
43 Государственные долговые ценные бумаги.
44 Расчет обеспечения не может проводиться за пределами зоны евро, однако внутри зоны евро обеспечение может предостав"

ляться в любых странах и использоваться на трансграничной основе.
45 Вступительный взнос оплачивается один раз и обеспечивает доступ как к системе E"RIX, так и к системе K"RIX.
46 В зависимости от суммы.
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адгесвястеянемирпOFIFакидотеМ аД оминемирпеН “ теН теН оминемирпеН аД
атечазомиазвамзинахемеинавозьлопсИ

атечсаремтирогламонтраднатсв
теН аД “ аД теН теН теН

вотечсарамтирогладив— оминемирпеН мтироглА
SPIHCиицазимитпо

“ оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН

яиненемирпатотсач— оминемирпеН онвырерпеН “ онвырерпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН
амзинахемеинавозьлопсиеоксечитамотва—

вотечазомиазв
оминемирпеН аД “ оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН оминемирпеН

ялдеымеянемирп,ытечазомиазВ
еметсисвйежеталпеникчопецяиненартсу

теН теН “ мотечус(аД
)вотимилхынметсис

теН аД аД

атечсарамтирогладив— оминемирпеН оминемирпеН “ оминемирпеН оминемирпеН яаксечилкиЦ
актобарбо

еинноротсувД
ытечазомиазв
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Общие примечания:
a В отсутствие иных указаний данные приводятся по состоянию на конец сентября 2004 года.
b Б — банк(и); ЦБ — центральный(е) банк(и); ПА — платежная ассоциация.
c СУ — специализированное учреждение.
d Прямые участники заключают комплект внутренних договоров, регулирующих порядок эксплуатации системы; как правило, они

имеют в расчетном учреждении счет, с помощью которого осуществляются расчеты по платежным обязательствам. Кроме того,
в некоторых системах прямые участники обмениваются платежными поручениями от имени косвенных участников.

е Пересчитано по среднегодовым валютным курсам.
f Определения см. в отчете “Расчеты по принципу “поставка против платежа” в системах расчетов по ценным бумагам”, БМР,

сентябрь 1992 года.
g ЦБ — центральный банк; ЧРУ — частное расчетное учреждение; МВР — международный валютный рынок; нет — отсутствие внут"

ридневного кредитования.

Примечания, относящиеся к конкретным странам:
  1 SECB/euroSIC можно считать платежной системой или квазисистемой/банком"корреспондентом.
  2 В январе 2001 г. компания The Clearing House Interbank Payments Company LLC (CHIPCo) перешла в системе CHIPS от многосто"

ронних нетто"расчетов в конце операционного дня к окончательным расчетам в реальном времени.
  3 The Clearing House Interbank Payments Company LLC (CHIPCo).
  4 Система Eurosystem, в состав которой входят Европейский центральный банк (ЕЦБ) и 12 национальных центральных банков,

перешедших на евро.
  5 Акционеры EBA Clearing Company.
  6 ЕЦБ.
  7 CLS Group Holdings AG.
  8 ЕЦБ плюс 15 национальных центральных банков стран"участниц.
  9 EBA Clearing Company.
10 CLS Bank International; большая часть обработки обусловлена договором с CLS Services Ltd.
11 Компания Swiss Interbank Clearing AG (SIC AG), находящаяся в Швейцарии, эксплуатирует техническую инфраструктуру, а банк

SECB Swiss Euro Clearing Bank GmbH контролирует процесс расчетов.
12 Система CHIPS проводит расчет окончательных платежей с помощью счетов участников, открытых в банке.
13 CLS Bank International.
14 Расчетное учреждение SECB Swiss Euro Clearing Bank GmbH имеет генеральную банковскую лицензию, выданную в соответст"

вии с законодательством Германии. SECB отвечает за мониторинг и контроль euroSIC и управление ликвидностью в системе.
15 Обработка электронных переводов платежей начинается в 21.00 предыдущего рабочего дня (местным временем является ев"

ропейское время).
16 Время работы и приема однодневных операций синхронизировано с системой TARGET.
17 Местным временем является центральноевропейское время.
18 Обслуживание начинается в 20.15 предыдущего рабочего дня (Т—1) и заканчивается в 18.30 даты зачисления платежей.
19 CLS Bank имеет счет во всех центральных банках, в валюте которых он проводит расчеты.
20 Количество депозитарных учреждений, пользовавшихся услугами Fedwire Funds Transfer Service в 2003 году. Другими участни"

ками системы Fedwire Funds Transfer являются: Министерство финансов США и все учреждения, которым федеральным зако"
нодательством разрешено использовать Резервные банки в качестве фискальных агентов или депозитариев; учреждения, по"
лучившие разрешение министра финансов; зарубежные центральные банки, зарубежные финансовые органы, правительства
зарубежных стран и некоторые международные организации.

21 Для стран ЕС, включая их центральные (национальные) банки или ЕЦБ, выполняющие функции расчетных агентов, прямых уча"
стников и т.п.

22 Прямые участники системы EURO1 не имеют счетов в расчетном учреждении, которым является ЕЦБ. Они проводят расчет
платежей по своим обязательствам через EURO1 с помощью своих счетов в национальных центральных банках путем выплаты/по"
лучения средств со счета/на счет EURO1 в ЕЦБ, где осуществляются расчеты.

23 Следующее определение относится к платежным системам, входящим в состав TARGET: под “косвенным участником” пони"
мается любое учреждение, не имеющее собственного счета БРРВ, но зарегистрированное в национальной системе БРРВ и
имеющее возможность прямо или косвенно (то есть через участника в зависимости от технических особенностей системы)
обращаться к системе TARGET с помощью собственного банковского идентификационного кода (БИК); расчеты по всем опера"
циям косвенного участника производятся за счет участника (то есть “прямого участника” в контексте параграфа 4 статьи 1.1
Правил системы TARGET), который согласился представлять косвенного участника в системе ВРРВ.

24 Имеются участники с прямыми адресами.
25 Информация для системы CLS определяется путем агрегирования обеих сторон валютной операции.
26 Полная валовая стоимость, включая внутренние/внешние свопы.
27 Система CLS проводит расчет пар платежей.
28 После наступления крайнего срока, как правило, примерно в 16.30.
29 Для исходных позиций в системе CHIPS. В течение операционного дня участники имеют право снимать средства с дополни"

тельных позиций при соблюдении определенных лимитов.
30 CLS Bank проводит выплаты в течение всего периода расчетов при условии прохождения проверки на риски.
31 Через 15 секунд после возникновения цепочки неплатежей.
32 Платежные операции в системе Fedwire Funds Service Федерального резерва регулируются Правилом J, включающим требова"

ния Статьи 4А Единого коммерческого кодекса. Согласно разделу В Правила J Федеральный резервный банк имеет право на
любом основании отклонять платежное поручение или устанавливать условия его выполнения. В соответствии с разделом В
Правила J и Директивного указания 6 каждый участник системы Fedwire обязан заключить с Федеральным резервным банком
договор об обеспечении безопасности. Учреждение, направляющее платежные поручения в Федеральный резервный банк,
также обязано иметь достаточные средства, будь то остатки на счетах в Федеральном резерве или овердрафт.

33 Стоящие в очереди платежные поручения проверяются на многосторонней нетто"основе.
34 Конкретные стимулы или требования досрочной выдачи и расчет платежных поручений отсутствуют; однако если участник в

течение операционного дня пользуется кредитом Федерального резерва, стимулируется управление использования кредита
при условии определения его стоимости.
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35 Удаленные участники, получающие доступ через удаленный GATE (логическую схему), используют систему SWIFT для направ"
ления платежных сообщений и сеть Интернет для постановки в очередь информационных сообщений.

36 В системе SWIFT разработана процедура ликвидации последствий нештатных ситуаций.
37 Несмотря на отсутствие “связи в реальном времени”, для всех национальных элементов системы TARGET возможно перечисле"

ние в реальном времени через ЕРМ. Для обработки входящих и исходящих наличных платежей со счетов CLS Bank в централь"
ном банке участники и CLS Bank используют для перевода средств систему ВРРВ каждого соответствующего центрального
банка.

38 “Связи в реальном времени” нет, но через ЕРМ все национальные элементы системы TARGET могут осуществлять переводы в
реальном времени в систему EURO1 или из системы EURO1, которая проводит расчеты в конце дня. С наступлением времени
отсечения клиринговые банки с дебетовыми позициями будут производить оплату отдельных обязательств на расчетный счет
ЕБА через систему TARGET. После получения всех сумм от ЕБА ЕЦБ проводит платежи клиринговым банкам с кредитовыми
позициями также через систему TARGET.

39 С национальными ПСКС стран, в валютах которых проводятся расчеты, через счета в центральном банке.
40 Расчетное учреждение (SECB) является прямым участником системы RTGSplus и имеет счет в Немецком федеральном банке.
41 Внутридневной кредит может быть получен в системе Fedwire и передан в систему CHIPS.
42 Участники системы CLS могут получать внутридневной кредит в национальных центральных банках и перечислять средства в

систему CLS.
43 В зависимости от структуры национальной ПСКС.
44 Как правило, ежедневное изменение позиций не производится; однако учреждения в любое время могут запросить большую

чистую дебетовую позицию. Учреждения, имеющие максимальные дебетовые позиции, должны перечислять обеспечение для
получения возможности использования обеспеченной части своей позиции. Сумма обеспечения ежедневно проверяется, и
вследствие ее колебаний позиция может ежедневно меняться.

45 Допустимое обеспечение включает: казначейские ценные бумаги США и полностью гарантированные ценные бумаги; ценные
бумаги предприятий, созданных при поддержке правительства, международных агентств; облигации Брейди; государствен"
ные облигации зарубежных стран; немецкие Jumbo Pfandbriefe; муниципальные облигации; облигации корпораций; ценные
бумаги, обеспеченные активами; ценные бумаги, обеспеченные коммерческой ипотекой; ценные бумаги, обеспеченные ипоте"
кой; облигации, обеспеченные пулом ипотек; привилегированные ценные бумаги трастов, взаимных фондов; акции предпри"
ятий, созданных при поддержке правительства; банковские акцепты; депозитные сертификаты; коммерческие бумаги; ком"
мерческие и сельскохозяйственные ссуды; ссуды, гарантированные агентствами; коммерческие ссуды под недвижимость; строи"
тельные кредиты под недвижимость; жилищные ипотечные кредиты, обеспеченные недвижимостью, в которых живут от одной
до четырех семей; вторые ипотеки; потребительские ссуды; неосвоенные земельные участки. Дополнительную информацию
можно получить на сайте www.frbdiscountwindow.org.

46 Активы, включенные в перечень допустимых активов Eurosystem. С июля 2003 г. допустимое обеспечение внутридневных кре"
дитов было аналогично обеспечению операций в рамках денежно"кредитной политики. В настоящее время существуют два
перечня допустимых активов, которые называются активами Уровня 1 и отвечают единым критериям допустимости, действую"
щим в зоне евро. К ним относятся долговые сертификаты ЕЦБ и легко реализуемые долговые инструменты, выпущенные цен"
тральными банками и предприятиями государственного сектора, частного сектора, международными и наднациональными
институтами. Активами Уровня 2 являются активы, имеющие особое значение для национальных финансовых рынков и банков"
ских систем. Конкретные критерии допустимости определяются национальными центральными банками с учетом минималь"
ных критериев допустимости ЕЦБ. Активами Уровня 2 являются: другие легко реализуемые долговые инструменты, нерыноч"
ные долговые инструменты (например, банковские ссуды) и акции, торгуемые на регламентированном рынке. При этом все
активы могут использоваться всеми контрагентами Eurosystem независимо от того, где находятся активы или контрагенты. Бо"
лее подробную информацию см. в публикации ЕЦБ “Единая денежно"кредитная политика на третьем этапе: общая документа"
ция об инструментах и процедурах денежно"кредитной политики Евросистемы”, февраль 2004 года. Недавно Совет управляю"
щих утвердил постепенный переход от двухуровневой системы к Единому перечню обеспечений, допустимых в Eurosystem.
В качестве первого шага планируются введение новой категории активов, которые раньше являлись недопустимыми (долговых
инструментов, выраженных в евро и выпущенных учреждениями, зарегистрированными в странах Группы десяти, не входящих
в состав Европейской экономической зоны), а также внесение определенных изменений в критерии допустимости некоторых
легко реализуемых долговых инструментов к маю 2005 года. Вследствие этого некоторые активы, являющиеся в настоящее
время допустимыми, утратят этот статус и будут постепенно исключены в течение 36 месяцев. В качестве второго этапа Совет
управляющих принципиально утвердил включение в Единый перечень банковских ссуд, а также нерыночных ипотечных долго"
вых инструментов из всех стран зоны евро. Наконец, Совет управляющих принял решение о том, что акции подлежат исключе"
нию из Единого перечня.

47 В настоящее время все обеспечения в иностранной валюте хранятся в системе Euroclear или Clearstream. До заключения зало"
гового договора депозитарное учреждение должно представить Федеральному резервному банку Нью"Йорка (ФРБНЮ) имею"
щее исковую силу залоговое право на передаваемые в залог ценные бумаги. В связи с этим ФРБНЮ может потребовать пре"
доставить заключение утвержденной им юридической фирмы. Кроме того, необходимо заключение всеми заинтересованными
сторонами залоговых договоров, форма которых уже согласована с ФРБНЮ и системами Euroclear и Clearstream.

48 Расчет обеспечения не может производиться за пределами зоны евро, однако внутри зоны евро обеспечение может предос"
тавляться в любых странах и использоваться на трансграничной основе.
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Приложение 3
“Эффективная граница” ПСКС

Процесс расчетов по крупным платежам связан с определенными рисками и издержками. При этом давно при"
знано, что одним из главных факторов, влияющих на дизайн и функционирование ПСКС, является необходи"
мость обеспечения надлежащего управления уровнем рисков и издержек в платежной системе. Сохраняя низ"
кий уровень совокупных издержек, ПСКС позволяет финансовым учреждениям осуществлять расчеты по пла"
тежным обязательствам при минимальных затратах. Однако, как правило, снижения затрат не удается добить"
ся без дополнительного риска, поэтому разработчикам ПСКС приходится разрешать противоречие между рис"
ками и издержками. К тому же это противоречие является многомерным в том смысле, что часто один источник
риска или издержек удается ослабить ценой усиления другого источника риска или издержек.

Наличие этого сложного, многомерного противоречия отражается в разнообразии структур ПСКС. Широкий
спектр возможных структур показывает, что при их определении решающее значение имеют целевые показа"
тели риска или издержек, заданные владельцами систем; не существует единого решения для всех рынков и
всех участников конкретного рынка. В частности, центральные банки уделяют больше внимания снижению об"
щего уровня риска, чем пользователи ПСКС, что отражает понимание ими степени влияния системного риска
по сравнению с уровнем рисков, которым подвергаются отдельные участники.

Базовое противоречие между риском и издержками

Для достижения оптимального сочетания издержек и риска ПСКС должна иметь структуру, обеспечивающую
минимизацию совокупных издержек при данном общем уровне риска (или наоборот). Набор системных струк"
тур, позволяющих решить эту задачу, определяет “эффективную границу” ПСКС (см. рисунок А1).

Все точки выше кривой “эффективной границы” ПСКС на рисунке А1 отражают возможные сочетания риска и
издержек, но только точки, находящиеся на самой кривой, представляют эффективные результаты. Точки А, В
и С являются примерами таких эффективных решений. Несмотря на то что все точки на кривой могут быть
“эффективными”, не все они приемлемы с позиции органов наблюдения. Например, точка А превышает мак"
симальный уровень риска в ПСКС, приемлемый для органов наблюдения. Этот верхний предел общего риска
обозначен горизонтальной пунктирной линией. Точка D характеризует неэффективную систему, поскольку об"
щий уровень риска может быть снижен при данном уровне издержек, и наоборот.

Наиболее общепризнанным типом противоречия между риском и издержками, присущего дизайну ПСКС, ве"
роятно, является противоречие, обусловленное обратной зависимостью между уровнем расчетного риска в
ПСКС и совокупными издержками ликвидности. Например, в незащищенных системах ОНР потребности в ли"
квидности минимизированы, но между прямыми участниками могут действовать высокие кредитные риски.
Эти риски отражают высокий уровень расчетного риска, как правило, связанного с такими системами, риска,
который возникает вследствие взаимозависимости всех платежей конкретного расчетного цикла. Напротив,
система ВРРВ, не имеющая централизованной очереди, исключает расчетный риск при расчетах “платеж за
платежом”, но, соответственно, устанавливает для своих членов более строгие требования к ликвидности. Мно"
гие ПСКС, рассмотренные в настоящем отчете, занимают промежуточное положение с точки зрения соотно"
шения риска и издержек.

Рисунок А1

“Эффективная граница” ПСКС
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Верхний предел риска
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уровень
риска

Совокупные издержки
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Существует, однако, ряд других областей, в которых в ПСКС может возникать противоречие между риском и
издержками. Например, способность ПСКС противостоять операционным сбоям можно улучшить, введя со"
вершенные, но дорогостоящие процедуры непрерывности; этот механизм обеспечивает компромисс между
операционным риском и расходами на развитие (возможно, также и операционными расходами). Подобным
же образом может действовать соотношение между задержкой расчетов и финансовыми ресурсами, выде"
ленными для разработки и эксплуатации ПСКС, способной обеспечивать очень высокую скорость расчетов.

Противоречия в ПСКС могут возникать и между различными источниками рисков и издержек. Характерный
пример, рассмотренный в разделе 3.1, говорит о том, что бывают ситуации, в которых поведение прямых уча"
стников может создавать противоречие между установленными условиями расчетов и задержкой расчетов.
Поведение участников способно заставить систему выйти за “эффективную границу”, несмотря на то что точка
кривой предела технически возможна.

Тщательный анализ на основе моделирования, проведенный рядом центральных банков, использующих дан"
ные платежных потоков из различных ПСКС, показал наличие обратного соотношения между степенью задержки
отдельных платежей и суммой ликвидности, имеющейся в соответствующей системе. При стандартном допу"
щении о положительных предельных издержках ликвидности это немедленно влечет за собой противоречие
между издержками ликвидности и рисками, возникающими вследствие задержек расчетов в ПСКС.

Следствием существующих противоречий между источниками риска и издержек является необходимость обес"
печения многомерности эффективного предела оптимальности ПСКС; поэтому предел оптимальности, пока"
занный на рисунке А1, является упрощенным представлением значительно более сложных взаимоотношений
между различными источниками издержек и рисков, присущих ПСКС. Тем не менее двухмерное представле"
ние “эффективной границы” позволяет интуитивно проиллюстрировать, каким образом разработчикам ПСКС
необходимо учитывать фундаментальное противоречие между риском и издержками.

Отклонения от “эффективной границы”

Точная позиция и форма кривой “эффективной границы” в ПСКС определяются рядом факторов, не зависящих
от разработчиков ПСКС. В значительной степени эти факторы совпадают с рассмотренными в главе 2 настоя"
щего отчета нормативной базой, требованиями органов регулирования, техническим прогрессом и областью
действия конкретных источников риска или издержек в ПСКС и потому влияют на “эффективную границу”. При
этом имеются определенные внешние факторы (в частности, наблюдение со стороны центрального банка и
конкуренция), которые могут определять, в какой точке “эффективной границы” будет находиться система.

Изменение позиции или формы кривой “эффективной границы” отражает изменение одного (или нескольких)
вышеупомянутых внешних факторов. Например, изменение нормативной базы, в частности более строгое оп"
ределение точки окончательности, снижает юридический риск и поэтому смещает предел вертикально вниз.
Изменение правил регулирования ликвидности финансовых учреждений может повлиять на требования лик"
видности (через альтернативные издержки обеспечения), вызвав горизонтальное смещение границы. Очень
важно отметить, что технический прогресс может настолько расширить спектр технически реализуемых сис"
темных структур, что “эффективная граница” со временем смещается ближе к исходному положению, пока"
занному на рисунке А1.
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Приложение 4
Основные принципы учета издержек в ПСКС

В данном приложении представлен один из вариантов возможных принципов определения затрат на создание
и функционирование ПСКС, который носит скорее иллюстративный, нежели рекомендательный характер.

Классификация издержек

Издержки ПСКС можно разделить на следующие группы: инвестиционные издержки (затраты на разработку),
операционные издержки, накладные расходы и капитальные затраты (издержки финансирования). В следую"
щих разделах более подробно рассмотрены различные группы издержек.

Инвестиционные издержки

Затраты, связанные с первоначальной разработкой ПСКС, называются инвестиционными издержками. К ним
же относятся все последующие затраты на усовершенствование элементов системы (аппаратного и програм"
много обеспечения). Инвестиционные издержки можно подразделить (как минимум) на следующие статьи:

Затраты на содержание персонала включают затраты (заработную плату, пособия, отчисления на социальное
страхование и в пенсионные фонды) на содержание персонала, осуществляющего разработку, проведение
предварительных испытаний и/или ввод в действие нового аппаратного обеспечения, программного обеспе"
чения и средств телекоммуникации для элементов системы. Сюда же включаются затраты на содержание эко"
номистов"аналитиков, участвующих в проекте.

Затраты на аппаратное обеспечение включают затраты на покупку элементов аппаратного обеспечения систе"
мы и их ввод в действие и/или установку, а также на проведение предварительных испытаний внештатным
персоналом.

Затраты на программное обеспечение включают затраты на покупку программного обеспечения у внешних
провайдеров, а также на его ввод в действие и/или установку и предварительные испытания и профессиональ"
ную подготовку кадров провайдером или другим внештатным персоналом.

Затраты на телекоммуникации включают затраты на покупку интерфейсов между платежной системой и внеш"
ними сторонами (прямыми участниками и вспомогательными системами), а также интерфейсов между ПСКС и
другими внутренними системами центрального банка (учетной системой, системой управления обеспечением
и т.п.). Сюда же включаются затраты на ввод в действие и/или предварительные испытания, проводимые вне"
штатным персоналом.

Прочие издержки включают издержки, непосредственно связанные с конкретными техническими областями
(строительством и созданием базовой технической инфраструктуры). К ним могут относиться соответствую"
щая доля затрат местного компьютерного центра, центра резервного копирования или резервной системы.

Операционные издержки

Операционные издержки включают все расходы, связанные с эксплуатацией и техническим обслуживанием
ПСКС (в том числе регулярное тестирование). Под эксплуатацией ПСКС понимается обеспечение работы сис"
темы в техническом смысле и управление ею за счет определения условий доступа, ценовой политики и т.д.
С учетом этого определения операционные издержки можно разделить на следующие статьи:

Затраты на содержание операционного персонала включают затраты (заработную плату, пособия, отчисления
на социальное страхование и в пенсионные фонды) на содержание персонала, осуществляющего эксплуата"
цию и мониторинг элементов ПСКС, экономистов"аналитиков и экспертов по политике, которые готовят реше"
ния об управлении системой, а также персонала, выполняющего вспомогательные функции, и менеджеров.

Затраты на содержание компьютерного персонала включают затраты (заработную плату, пособия, отчисления
на социальное страхование и в пенсионные фонды) на содержание персонала, обеспечивающего регулярное
тестирование, эксплуатацию и техническое обслуживание элементов платежной системы (аппаратного и про"
граммного обеспечения) независимо от структурного отдела, к которому относится этот персонал.

Затраты на аппаратное обеспечение включают затраты на лизинг или покупку оборудования, необходимого
для эксплуатации, техническое обслуживание и регулярное тестирование элементов системы, не включенных
в активы.
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Затраты на программное обеспечение включают затраты на приобретение лицензии и/или лизинг програм"
много обеспечения и, если это необходимо, его покупку, а также оплату технического обслуживания, взимае"
мую сторонними провайдерами программного обеспечения, или затраты на техническое обслуживание само"
стоятельно разработанного программного обеспечения.

Затраты на телекоммуникации включают все расходы на связь (платежные сообщения и прочую информацию,
связанную с платежной системой) между ПСКС и, с одной стороны, внешними участниками (прямыми участни"
ками и вспомогательными системами) и, с другой стороны, другими внутренними системами центрального
банка (учетной системой, системой управления обеспечением и т.п.). Затраты на телекоммуникации можно
подразделить на: затраты на техническое обслуживание интерфейсов, стоимость лизинга телекоммуникаци"
онных линий и расходы на соответствующее оборудование и сообщения.

Накладные расходы

Накладные расходы включают затраты структурных отделов, оказывающих услуги или поддержку тем отделам
платежных и/или компьютерных подразделений, которые отвечают за развитие и эксплуатацию ПСКС. Расчет
накладных расходов имеет два аспекта: во"первых, выявление областей их возникновения и, во"вторых, пере"
кладывание соответствующей доли накладных расходов на платежную систему. При расчете совокупных на"
кладных расходов необходимо различать локальные накладные расходы и глобальные накладные расходы.

Локальные накладные расходы включают все расходы, связанные с платежными системами, которые нельзя
отнести непосредственно на работу ПСКС. К ним относится часть расходов на содержание секретарей и ме"
неджеров в подразделении платежной системы. Что касается последних, то учитываются только затраты на
содержание менеджеров, превышающие уровень, установленный для структурного отдела, непосредственно
отвечающего за развитие и эксплуатацию ПСКС, если затраты этого структурного отдела на содержание ме"
неджеров будут отнесены на ПСКС (то есть включены в состав операционных расходов). К ним относится также
часть амортизационных расходов, расходов на техническое обслуживание и эксплуатацию офисного оборудо"
вания подразделения платежной системы.

Компьютерные накладные расходы включают затраты на все компьютерные операции, которые не могут быть
прямо отнесены на компьютерное подразделение. Примерами являются мероприятия по внутренней поддержке,
такие как обеспечение безопасности данных, амортизация программного обеспечения, содержание секрета"
рей, амортизация и техническое обслуживание офисного оборудования, содержание менеджеров, непосред"
ственно отвечающих за развитие и эксплуатацию платежной системы, а также общие оперативные расходы,
относимые на компьютерное подразделение и непосредственно не связанные с результатами его работы.

Глобальные накладные расходы. Подразделение управления кадров и оплаты труда включает структурные от"
делы, ответственные за ведение бухгалтерского учета, выполнение функций центрального секретариата, ко"
мандировочные расходы, почтово"курьерское обслуживание, размножение материалов и работу коммутато"
ра. Кроме того, это подразделение включает отделы профессиональной подготовки и/или повышения квали"
фикации персонала и т.п.

Строительные издержки включают стоимость обслуживания здания и выполнения основных функций обеспе"
чения безопасности, связанных с ПСКС. Все расходы по содержанию здания, такие как арендная плата, стои"
мость уборки, страхования, электроэнергии и механического оборудования, включаются в общие накладные
расходы, соответствующая часть которых относится на ПСКС. При этом исключаются капиталовложения в тех"
ническое оснащение здания, учитываемые в “в прочих инвестиционных издержках”.

Другие глобальные накладные расходы: включают затраты подразделения публикаций и связей с обществен"
ностью, аудиторского подразделения, подразделений организационного планирования и управления, мате"
риально"технического обеспечения, а также юридического подразделения и архива, связанные с ПСКС.

Капитальные затраты

Капитальные затраты на выделенные ресурсы представляют собой доход, который был бы получен, если бы
эти ресурсы были использованы для других целей, например в другом проекте или на финансовых рынках.
Методика расчета таких альтернативных издержек не совсем понятна. Одним из возможных подходов являет"
ся разработка методики, как минимум сопоставимой со стандартной хозяйственной практикой.
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Приложение 5
Члены КПРС

Настоящий отчет был подготовлен Комитетом по платежным и расчетным системам, члены которого перечис"
лены ниже.

Председатель (Европейский центральный банк) Томмазо Падоа"Скиоппа

Национальный банк Бельгии Джоан Писсенс
Симона Маскенc

Банк Канады Клайд Гудлет
Шон О’Коннор

Европейский центральный банк Жан"Мишель Годеффрой
Игнасио Тероль

Банк Франции Ивон Лукас
Денис Бо

Немецкий федеральный банк Ганс"Юрген Фридрих
Вольфганг Михалик

Валютные власти Гонконга Норман Так Лам Чан (до июля 2004 г.)
(орган денежно"кредитного регулирования) Джеймс Х. Лау, мл. (до июня 2004 г.)

Питер Панг (с июля 2004 г.)
Эдди Ю (с июля 2004 г.)
Эсмонд К.И. Ли

Банк Италии Карло Тресольди
Стефано Каркасио

Банк Японии Тадаши Нунами
Шухей Аоки (до октября 2003 г.)
Тацуя Йонетани (с октября 2003 г.)
Масаюко Мизуно

Банк Нидерландов Йаап Конинг (до февраля 2003 г.)
Хенни ван дер Виелен (с февраля 2004 г.)
Ханс Бритс

Валютное управление Сингапура Эноч Ченг
Терри Гох

Шведский государственный банк Мартин Андерссон
Ян Шуллерквист

Швейцарский национальный банк Даниэл Хеллер
Энди Штурм

Банк Англии Джон Трандл (до ноября 2003 г.)
Эндрю Халдэйн (с ноября 2003 г.)
Эдвин Лэттер

Совет управляющих Федеральной резервной системы Луис Роузмэн
Джеффри Маркардт
Джефф Стем

Федеральный резервный банк Нью"Йорка Лоренс М. Свит
Лоренс Дж. Радекки

Секретариат (Банк международных расчетов) Марк Холландерс
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Приложение 6
Члены рабочей группы

Большую помощь в подготовке настоящего отчета Комитету по платежным и расчетным системам оказала соз"
данная им рабочая группа, члены которой перечислены ниже.

Председатель (Швейцарский национальный банк) Дэниэл Хеллер

Национальный банк Бельгии Кристиан Роэфс

Банк Канады Ким Макфэйл

Европейский центральный банк Патрик Хесс
Йоханнес Приземанн

Банк Франции Ги Вельфель

Немецкий федеральный банк Сильвия Тиролер
Сабина Гарейс

Валютные власти Гонконга Стэнли Чан (до июня 2004 г.)
Элис Ло (с июля 2004 г.)

Банк Италии Клаудио Импенна

Банк Японии Наоми Такеда (до июня 2004 г.)
Такеши Шираками (с июля 2004 г.)

Банк Нидерландов Элизабет Ледрут

Шведский государственный банк Йохан Петтерссон

Швейцарский национальный банк Мартина Глазер

Банк Англии Пол Бедфорд (до сентября 2004 г.)
Джордж Спейт (с октября 2004 г.)

Совет управляющих Федеральной резервной системы Трэвис Несмит
Джеймс “Кент” Оуэнс

Федеральный резервный банк Нью"Йорка Джеймс Макэндрюс

Секретариат (Банк международных расчетов) Лючия Христова

Значительный вклад в подготовку настоящего отчета внесли также Масаюко Мизуно (Банк Японии), Чуа Йеон
Ли Нельсон (Валютное управление Сингапура) и Мортен Бек (Федеральный резервный банк Нью"Йорка).



Платежные и расчетные
системы

Выпуск 4

Международный опыт
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Центральный банк Российской Федерации

Февраль 2008

Новые разработки в платежных
системах для крупных сумм


