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Предметом исследования в данной статье является процесс формирования теневого капитала в теневом бан-
ковском секторе. Его цель – выявление особенностей теневых экономических отношений, приводящих к 
формированию теневого капитала в российском банковском секторе. В ходе исследования были использова-
ны такие методы, как индукция, дедукция, исторический анализ, синтез. Авторами определено функцио-
нальное назначение теневого капитала в российском банковском секторе. Во-первых, в краткосрочном пери-
оде он реализует основное свойство капитала как экономической категории, принося краткосрочный доход. 
Во-вторых, в процессе движения и накопления теневой капитал может реинвестироваться в нелегальный 
бизнес. Результаты исследования могут применяться в национальной экономике, в том числе в теневом бан-
ковском секторе. Авторами сделан вывод, что функционирование теневого капитала в банковском секторе 
имеет двойственный (положительный/отрицательный) характер. Являясь субъектно-объектной системой, он 
имеет не только негативную сторону. Положительная сторона в формировании теневого капитала возника-
ет исторически исходя из сущности экономической категории капитала, которая заключается в процессах 
его движения и накопления. 
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современном обществе, на всех эта-
пах развития национальной эконо-
мической системы неотъемлемой ее 

частью является теневая экономика, каче-
ственные характеристики которой в боль-
шей степени определяются факторами, 
отражающими уровень экономического 
развития, этнокультурные традиции. 

В целом теневая экономика – быстро 
развивающаяся вне государственного кон-
троля хозяйственная деятельность, наце-
ленная на получение выгоды за счет не-
формального взаимодействия политиче-
ских и экономических факторов. Она не 
включается в состав валового националь-
ного продукта (ВНП) и не учитывается в 
официальной статистике. Теневая эконо-
мическая деятельность разнообразна и из-
менчива. Ее формы и виды определяются в 
большей степени спецификой конкретных 
видов экономической деятельности и сфер 
хозяйственной системы. 

Е. Н. Баширина и А. А. Чехова считают, 
что теневая экономика – оптимальная по-
зиция экономических субъектов, ориенти-
рованная на получение наибольших дохо-
дов при ограниченности ресурсов с учетом 
возможных рисков при ведении теневой 
деятельности [1]. 

В. В. Радаев отмечает, что в ретроспек-
тиве сектор теневой экономики стал фор-
мироваться при возникновении первых 
форм хозяйственной деятельности обще-
ства [6].  

Наибольшее распространение теневая 
экономика получила в последние десяти-
летия XX в., что объясняется следующими 
причинами [6]: 

 ростом малого бизнеса и самостоя-
тельной занятости населения из-за слож-
ной ситуации на рынке труда при струк-
турном экономическом кризисе; 

 иммиграцией граждан из стран тре-
тьего мира, сопровождающейся внутрен-
ней миграцией из депрессивных районов; 

 зависимостью доли теневой состав-
ляющей в государственном регулировании 
экономики от таких факторов, как уровень 

регулятивного вмешательства, налогооб-
ложение, масштабы коррупции; 

 усилением конкуренции, возникно-
вением внешних рынков, влияющих на 
уменьшение издержек нелегальными спо-
собами;  

 изменениями в трудовых отношени-
ях в направлении большей гибкости и не-
формальности. 

В современных условиях одна из основ-
ных неотъемлемых составляющих теневой 
экономики – это теневой банковский сек-
тор. Термин «теневой банковский сектор» 
достаточно новый для российской финан-
совой системы, что затрудняет его объек-
тивную характеристику. В разных странах 
теневой банковский сектор включает ши-
рокий круг институтов и видов их дея-
тельности, для которых обобщающим при-
знаком выступает ограниченный охват ре-
гулирующим воздействием со стороны 
надзорных органов. Финансовые институ-
ты разных стран имеют свои отличия по 
составу, структуре, осуществляя свою дея-
тельность вне зависимости от прямого 
надзора и контроля банковских регулято-
ров без соблюдения их требований. При 
этом основной функцией институтов те-
невого банковского сектора является пре-
образование сроков погашения обяза-
тельств.  

Банк России определяет теневой бан-
ковский сектор как параллельный банков-
ский сектор, предполагая предоставление 
финансовыми институтами (не являющи-
мися банками, без наличия соответствую-
щих лицензий) лицензируемых услуг. Это 
позволяет им элиминировать надзор со 
стороны мегарегулятора. 

Зарубежные ученые М. Фокс, П. Мар-
тин и Г. Грин признают и положительные 
свойства теневой сферы, предопределяю-
щей негативную ситуацию [10. – С. 58]. 
Имеющаяся точка зрения дает возмож-
ность предположить, что теневой банков-
ский сектор не отождествляется с неле-
гальной деятельностью, а, напротив, вы-
полняет ряд функций, востребованных 
обществом. 

В 
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К положительным сторонам развития те-
невого банковского сектора можно отнести: 

 повышение доступности кредита для 
экономики и ликвидности финансовой 
системы; 

 рост диверсификации финансовой 
системы; 

 полное соответствие финансовых 
продуктов потребностям населения; 

 обеспечение развития инноваций и 
рост эффективности предоставления фи-
нансовых продуктов за счет расширения 
конкуренции; 

 рассредоточение рисков за пределы 
банковской системы, развитие новых фи-
нансовых инструментов их регулирования; 

 легализация теневого капитала для 
распространения в законных органах вла-
сти исходя из особенностей процесса дви-
жения и накопления капитала. 

Общей чертой традиционных и теневых 
банков является их посредничество между 
заемщиками и кредиторами финансовых 
ресурсов. Теневые банки, предоставляя 
кредиты и гарантируя ликвидность, при-
нимая за деньги разные финансовые ин-
струменты, развиваются параллельно бан-
ковской системе. В теневом банковском 
секторе посредничество между заемщика-
ми и кредиторами – взаимосвязанный, 
взаимодействующий процесс, содержащий 
самостоятельные единицы со своими спе-
циальными функциями. Без такого взаи-
модействия теневое кредитное посредни-
чество не функционирует. Институты те-
невого банковского сектора в той или иной 
мере могут удовлетворить соответствую-
щий кредитный спрос, в том числе и эко-
номических субъектов, развитие которых 
положительно повлияет на экономику в 
целом. 

Характерными особенностями теневого 
банковского сектора являются: 

 нерегулируемый характер из-за от-
сутствия нормирующих правил и регули-
рующих органов; 

 отсутствие доступа к ресурсам цен-
тральных банков, государства не гаранти-
руют сохранность капитала; 

 отсутствие доступа к источникам 
ликвидности, предоставляемым централь-
ными банками при проблемах с денежной 
наличностью; 

 отсутствие гарантийных вкладов, 
предоставляемых государством частным 
лицам.  

Теневой банковский сектор как система 
включает субъекты и объект. Это субъект-
но-объектная система. 

Субъекты теневого банковского сектора – 
участники экономических теневых отно-
шений, напрямую или косвенно выполня-
ющие нелегальные операции: 

 теневые бизнесмены – производите-
ли, поставщики, продавцы теневых про-
дуктов, услуг, теневые кредиторы и ро-
стовщики; 

 наемные работники теневых струк-
тур; 

 потребители – теневые бизнесмены и 
другие физические лица. 

Схожие личные цели субъектов теневой 
экономики (теневого банковского сектора) – 
это получение доходов любыми способа-
ми, не исключая нелегальных.  

Объект теневого банковского сектора – те-
невой капитал, который С. Б. Чернов ха-
рактеризует через объединение экономи-
ческих теневых отношений, среди которых 
наиболее опасны для общества крими-
нальные экономические отношения [9]. 

Термин «капитал» (от лат. capitalis) 
означает главный, главное имущество; 
термин «теневой» – тень, темные места, 
отрицательный, нежелательный, в поли-
тическом аспекте – неофициальный.  

Поскольку словосочетание «теневой ка-
питал» включает экономическую катего-
рию капитала, справедливо полагать, что 
теневой капитал – самовозрастающая стои-
мость, приносящая прибавочную стои-
мость, как определяет экономическую ка-
тегорию капитала К. Маркс [5. – С. 350].  

А. Б. Борисов в широком аспекте вклю-
чает в капитал все, приносящее доход (те-
невой капитал в краткосрочном периоде 
приносит доход) [2. – С. 700].  
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К. Каутский допускает отнесение к ка-
питалу вещей, находящихся в движении 
(теневой капитал в процессе функциони-
рования находится в движении) [3. –  
С. 150]. 

Американский экономист И. Фишер 
считает, что в трактовку капитала относят 
каждое благо, приносящее доход своему 
владельцу со стоимостной оценкой [8]. 

С учетом вышеизложенного теневой ка-
питал можно определить как: 

 любой предмет, обеспечивающий его 
владельцу доход;  

 любая вещь, обрабатываемая и ис-
пользуемая в теневом секторе реальной 
экономики. 

Объективная легализация теневого ка-
питала для распространения в законных 
органах государственной и муниципаль-
ной власти (исходя из особенностей про-
цесса накопления капитала, определяемо-
го К. Марксом) – это использование приба-
вочной стоимости капиталом или обрат-
ная ее трансформация в капитал. 

Таким образом, теневой капитал как 
объект теневого банковского сектора пред-
ставляет собой самовозрастающую стои-
мость, приносящую прибавочную стои-
мость в краткосрочном периоде в резуль-
тате использования предметов, вещей в те-
невой экономике, в том числе теневом 
банковском секторе, созданную преиму-
щественно на основе нерегулируемой со 
стороны государства деятельности с воз-
можностью последующего вовлечения ле-
гального бизнеса. 

Н. Н. Рубцов считает, что в банковской 
сфере процесс формирования теневого 
капитала включает [7]: 

 возникновение кредита; 

 секьюритизацию (структурирование) 
ценных бумаг, основанных на кредите; 

 инвестирование (фондирование) в 
инструменты структурированных финан-
сов. 

Начальный этап функционирования 
теневого банковского сектора – кредиты, 
предоставленные депозитарными инсти-

тутами, брокерско-дилерскими и финан-
совыми компаниями.  

В большинстве стран депозитарные ин-
ституты представлены кредитными инсти-
тутами, центральными банками и фонда-
ми денежного рынка, финансовыми ин-
ститутами.  

Брокерско-дилерские компании – инве-
стиционные банки, роль которых растет 
по мере увеличения секьюритизации в 
финансовой системе. Причем баланс этих 
теневых организаций отличается от балан-
са традиционных депозитариев тем, что 
инвестиционные банки не привлекают де-
позитные вклады в качестве главного ис-
точника фондирования. 

Финансовые компании включают неза-
висимые финансовые компании и финан-
совые компании – структурные подразде-
ления промышленных организаций, не 
принимающие депозиты, финансирую-
щие кредиты посредством мобилизации 
капитала через эмиссию коммерческих 
бумаг и иных кратко- и среднесрочных 
долговых обязательств. 

Первоначально теневой капитал фор-
мируется за счет кредитов финансовых 
компаний, инвестиционных банков и де-
позитарных институтов. При переходе от 
традиционных финансов к теневому бан-
ковскому сектору появляются структури-
рованные финансы, суть которых заклю-
чается в объединении экономических ак-
тивов и финансовых ресурсов в пулы с по-
следующим выпуском на их основе цен-
ных бумаг для перепродажи с целью фи-
нансирования в будущем. Структуриро-
ванные финансы способствуют уменьше-
нию заемного капитала, расширяя его до-
ступность, вызывая большую конкурен-
цию между коммерческими банками и 
брокерско-дилерскими компаниями. 

Процесс секьюритизации позволил пе-
ревести неликвидные банковские активы в 
наиболее ликвидные финансовые инстру-
менты, наделяя кредитные деривативы 
банковскими характеристиками с гаранти-
ей. Таким образом, теневые операции 
представляют собой значимый источник 
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фондирования традиционной банковской 
системы.  

Процесс секьюритизации осуществляет-
ся в три этапа, каждому из которых соот-
ветствует определенный тип теневой бан-
ковской организации, финансируемой 
специальным классом обязательств: 

 1-й этап – синтез кредитов, получен-
ных от их организаторов; процедурой за-
нимается специально учрежденная струк-
тура – кондуит (SPV), финансируемая 
банком, организующим кредит; 

 2-й этап – реализация объединенных 
пулов кредитов структурированных инве-
стиционных средств (SIV) доверенным ли-
цом/администратором, при этом деятель-
ность SIV финансируется комиссией или 
вознаграждением, получаемым за предо-
ставленные услуги; 

 3-й этап – реализация ценных бумаг, 
созданных SIV, преимущественно андер-
райтеру гарантом-поручителем, а не 
напрямую учредителям; инвестиционный 
банк реализует приобретенные ценные 
бумаги конечному инвестору. 

Следует подчеркнуть, что финансовые 
продукты, приносящие процентные дохо-
ды, созданные на основе секьюритизации, 
являются основным инструментом акку-
мулирования временно свободных денеж-
ных средств институциональных инвесто-
ров – вкладчиков теневого банковского 
сектора. 

Если учитывать, что институциональ-
ные инвесторы – основной источник фи-
нансирования теневого банковского секто-
ра, то основным способом фондирования 
можно считать операции РЕПО по кратко-
срочному финансированию под залог 
ценных бумаг, ориентированные на полу-
чение прибыли от временно свободных 
денежных средств. Операции РЕПО вы-
ступают в качестве краткосрочного обес-
печения кредитов активами, когда заем-
щик залогом отдает кредитору ценные бу-
маги. 

Исходя из вышеизложенного очевидно, 
что, с одной стороны, теневой капитал в 
краткосрочном периоде реализует основ-

ное свойство капитала как экономической 
категории, принося временный доход, 
способствуя росту занятости. С другой 
стороны, теневой капитал при накоплении 
и движении может реинвестироваться в 
незаконный бизнес, увеличивая социаль-
ную напряженность общества, сокращая 
стимулы производства в официальной 
экономике, неблагоприятно влияя на ее 
состояние в целом.  

Функционирование теневого капитала в 
банковской сфере имеет двустороннее 
назначение: 

1) кратковременно обеспечивает разви-
тие производственной деятельности, со-
здание новых рабочих мест и рост занято-
сти; 

2) ограничивает макроэкономическое
развитие. 

В перспективе, учитывая особенности 
процесса накопления, движения капитала, 
возможна легализация теневого капитала 
для распространения в законных органах 
власти, на что и ориентировано россий-
ское законодательство. Это отражено в Фе-
деральном законе от 7 августа 2001 г. 
№ 115-ФЗ «О противодействии легализа-
ции (отмыванию) доходов, полученных 
преступным путем, и финансированию 
терроризма»1. 

Таким образом, в результате проведен-
ного исследования установлено, что: 

 наличие теневой экономики, в том 
числе основной ее составляющей – тенево-
го банковского сектора, – объективный 
процесс, возникающий в процессе эконо-
мических отношений; 

 теневой банковский сектор можно 
рассматривать как субъектно-объектную 
систему, включающую субъекты (участни-
ки экономических теневых отношений, 
напрямую или косвенно развивающие не-
легальные хозяйственные операции, вы-
полняющие определенные функции) и 
объект – теневой капитал; 

 функционирование теневого капита-
ла в банковском секторе имеет двойствен-

1 URL: http://www.consultant.ru/document/cons_ 
doc_LAW_32834 (дата обращения: 01.03.2020). 
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ный (положительный/отрицательный) ха-
рактер.  

Положительная сторона в формирова-
нии теневого капитала исторически исхо-

дит из сущности экономической категории 
капитала, участвуя в процессах движения 
и накопления. 
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