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Предмет/тема. Финансовый рынок является 
важнейшей частью экономической системы. Его ре-
гулирование должно постоянно совершенствовать-
ся. Оно состоит в решении неструктурированных 
и слабо структурированных проблем согласования 
организации, стимулирования и ответственности 
в области финансов. Теоретическая связь финансо-
вого рынка с моделями надзора и регулирования не 
всегда присутствует на практике. Интегрирован-
ная модель регулирования российского финансового 
рынка не гарантирует обязательного достижения 
высоких результатов. В связи с этим создание дейс-
твенной модели регулирования финансового рынка 
приобретает большую актуальность. 

Цель/задачи. Целью исследования является оп-
ределение перспектив развития регулирования фи-
нансового рынка на основе изучения теоретических 
разработок и опыта практической работы в данной 
области. Это требует анализа связи показателя 
глубины финансового рынка и моделей регулирова-
ния, исследования организации существующих сис-
тем финансового надзора и регулирования в странах 
мира, изучения организационных преобразований в 
Банке России и совершенствования нормативной 
базы, а также проблем деятельности саморегули-
руемых организаций.

Методология. Исследование существующих 
систем финансового надзора и регулирования осно-
вывается на использовании методов сравнительного 
анализа, экспертного оценивания и эвристического 
моделирования. Это позволило определить возмож-
ные направления развития системы регулирования 
финансового рынка.

Результаты. Сформулированы вероятные 
пути развития финансового надзора и регулирования 
в Российской Федерации. Это может быть использо-
вано в работе по совершенствованию регулирования 
финансовых отношений и в учебном процессе. 

Выводы/значимость. Финансовый рынок 
играет важнейшую роль в развитии экономики 
страны. Интегрированная модель финансового 
регулирования в России не обязательно обеспечи-
вает высокую эффективность и может считаться 
промежуточной. Мегарегулятор – Банк России про-
водит организационную и нормативную работу по 
совершенствованию регулирования. Важнейшими 
перспективными направлениями развития финансо-
вого надзора и регулирования являются создание в 
банковских группах и холдингах эффективной систе-
мы финансового риск-менеджмента и изменение роли 
саморегулируемых организаций – профессиональных 
участников финансового рынка. 
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Финансовый рынок является важнейшей 
составной частью современной экономической 
системы. Он обеспечивает соединение отношений 
спроса и предложения на финансовые инструмен-
ты и способствующие этому действия участников 
таких отношений. Функционирование финансового 
рынка приводит к аккумуляции необходимых фон-
дов денежных средств и их перераспределению в 
наиболее перспективные и эффективные секторы и 
отрасли, без чего невозможны нормальная работа 
и дальнейшее развитие экономики. В связи с этим 
трудно переоценить деятельность, связанную с 
рациональной организацией, и соответствующим 
регулированием финансового рынка.

История регулирования финансового рынка 
современной России очень непродолжительна, но 
весьма насыщенна. Рыночные реформы в нашей 
стране обусловили переход регулирующих функций 
от Министерства финансов РФ к созданной в 1993 г. 
Комиссии по ценным бумагам и фондовым бир-
жам при Президенте России. На смену ей в 1996 г. 
пришла Федеральная комиссия по рынку ценных 
бумаг (ФКЦБ РФ). Менее чем через десятилетие, 
в 2004 г., она была преобразована в Федеральную 
службу по финансовым рынкам (ФСФР РФ). В 2013 г. 
эта организация была упразднена, а ее функции 
перешли к Службе Банка России по финансовым 
рынкам (СБРФР). Но и этот орган прекратил свое 
существование уже в марте 2014 г., а Банк России 
окончательно превратился в мегарегулятора финан-
сового рынка страны.

Таким образом, за двадцать с небольшим 
лет произошли пять трансформаций в области 
организации регулирования финансового рынка. 
Несомненно, совершенствование регулятивного 
воздействия на различные секторы рыночного 
хозяйства является необходимым условием дви-
жения экономики вперед. Однако реформирование 
организационных структур регулирования должно 
базироваться на научно обоснованных и точно выве-
ренных основоположениях. Между тем пятикратное 
модифицирование органа регулирования финан-
сового рынка больше напоминает косметические 
административные реформы, которыми трудно 
удивить кого-нибудь в нашей стране.

Представители финансовой науки и практики 
неоднократно обращали свое внимание на возмож-
ное наличие взаимосвязи между финансовым рын-
ком и организацией его регулирования [3, 4, 7, 9–12, 
15, 17]. Дело в том, что страновая модель регулиро-
вания финансового рынка по достижении им опре-
деленного уровня должна соответствовать основным 
целям и задачам развития. Кроме того, совокупность 
качественных характеристик финансового рынка в 
целом может определять организационное оформле-
ние регулирующего органа, т.е. «глубина» и другие 
показатели финансового рынка могут оказывать 
влияние на выбор модели регулирования.

В исследовании Всемирного банка «Сравни-
тельный анализ финансовых систем во всем мире» 
в качестве основных характеристик, отражающих 
правильность организации финансового рынка, 
выбраны четыре важных показателя. 

Во-первых, это размер финансовых институтов 
и рынков (финансовая глубина). 

Во-вторых, степень простоты пользования 
финансовыми услугами (доступ). 

В-третьих, эффективность финансовых пос-
редников и рынков в проведении операций (эф-
фективность). 

В-четвертых, стабильность финансовых инс-
титутов и рынков (стабильность). 

В ходе анализа изучались данные по 205 стра-
нам мира за 50 лет (1960−2010 гг.). В результате 
еще раз был подтвержден тезис о том, что может 
прослеживаться взаимосвязь между организацией 
финансовой системы и экономическим развитием, 
а финансовая политика и рациональное регули-
рование во многом определяют эффективность 
хозяйствования [20].

Общепризнанным является то, что финансовое 
регулирование состоит из пруденциального надзора 
и собственно регулирования. Первый нацелен на 
обеспечение стабильности общих финансовых ус-
тоев. Второе призвано поддерживать эффективную 
конкуренцию и защиту прав участников финансо-
вых отношений. Нахождение необходимого баланса 
между данными частями финансового регулирова-
ния крайне важно. Сама же организация этих двух 
составляющих может быть использована в качестве 
признаков классификации моделей регулирования и 
надзора. Они выделяются в соответствии с уровнем 
интеграции организационных структур. По мнению 
А. Абрамова, А. Радыгина и М. Черновой, за годы, 
прошедшие после кризиса 2008 г., наметилась тен-
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денция к увеличению доли стран с интегрированным 
пруденциальным надзором в центральном банке или 
вне его и понижению доли секторального надзора. 
Однако не прослеживается однозначной тенденции 
в выборе модели регулирования. Одновременно воз-
растает доля стран с моделью синхронного надзора 
и регулирования одним органом, и доля с моделью 
Twin Peaks (Двойные Вершины). Последнее озна-
чает, что интегрированное регулирование проводит 
организация, не являющаяся органом надзора. 
Российская Федерация в 2013 г. покинула группу 
стран с секторальным надзором, имеющим более 
высокий рейтинг конкурентоспособности. Группа 
стран с более интегрированным регулированием, к 
которым теперь относится Россия, также в среднем 
уступает странам с секторальным регулированием 
финансового рынка [1]. 

Опираясь на исследования М. Мелецки и 
А. Подпиера [18] о взаимосвязях моделей надзора 
и регулирования с главными политико-экономичес-
кими характеристиками, А. Абрамов, А. Радыгин и 
М. Чернова пришли к интересным выводам. Про-
бит-модель (от англ. probability unit), построенная с 
учетом 18 макроэкономических и финансовых ин-
дикаторов, показала, что наибольшие вероятности 
указывают на попадание Российской Федерации в 
группу стран с секторальным пруденциальным над-
зором и упрощенной моделью регулирования, без 
специализированного органа [1]. Это не совпадает 
с существующими в Российской Федерации реа-
лиями, где используется интегрированная модель 
надзора и регулирования финансового рынка.

На неоднозначность решения об объединении 
в одном ведомстве функций финансового надзора и 
регулирования указывают появившиеся в последнее 
время и другие публикации. В частности подчерки-
вается необязательность создания мегарегулятора 
для формирования в Москве Международного фи-
нансового центра [6]. Проводится мысль и о пред-
почтительности и целесообразности использования 
в Российской Федерации модели регулирования Twin 
Peaks [16]. Высказываются соображения и о возмож-
ной децентрализации в России финансового регули-
рования и надзора в обозримой перспективе [9].

Вопросы глубины финансового рынка и связи 
с организационной структурой регулирования про-
должают находиться в центре внимания. С.В. Ноз-
древ считает, что достаточный уровень насыщения 
оборота финансовыми инструментами предполагает 
и необходимую развитость архитектуры финансов. 

Однако его данные показывают, что Россия, входя-
щая в блок стран СНГ и Восточной Европы, отстает 
по финансовой глубине от США в 3,25 раза, от 
Японии – в 3,21 раза, от стран Западной Европы – 
в 2,8 раза и от Китая – в 1,9 раза [14]. 

Появились исследования, относящиеся и к 
более конкретным организационным аспектам рос-
сийской экономики. В сентябре 2014 г. была опуб-
ликована работа Г. Шарафутдиновой и Г. Кисунко. 
В ней ученые указывают на то, что конкретный 
экономический успех бизнеса региональных эко-
номических элит определяется доступом к феде-
ральным фондам и лоббированием межбюджетных 
трансфертов региональным губернатором, но не 
возможностями использования финансового рынка. 
Региональная институциональная среда опреде-
ляется не столько официальными положениями, 
сколько неформальными нормами и правилами. Эти 
бюрократические и неформальные нормы зачастую 
оказывают большее воздействие на бизнес, чем при-
меняемые в стране модели надзора и регулирования 
финансового рынка [19]. 

Известно, что с 03.03.2014 Служба Банка 
России по финансовым рынкам (СБРФР) была 
упразднена в соответствии с решением Совета 
директоров Банка России, которое было принято 
еще 29.11.2013. Это объясняется необходимостью 
достижения нового качественного уровня развития 
финансового рынка и надзора за ним, обеспечением 
роста его конкурентоспособности, использованием 
синергического эффекта за счет полной интеграции 
СБРФР в структуре Банка России. Для решения 
указанных проблем в его составе появились девять 
новых структурных подразделений�:

1) Департамент развития финансовых рынков;
2) Департамент допуска на финансовый рынок;
3) Департамент сбора и обработки отчетности 

некредитных финансовых организаций;
4) Департамент страхового рынка;
5) Департамент коллективных инвестиций и 

доверительного управления;
6) Департамент рынка ценных бумаг и товар-

ного рынка;
7) Главное управления рынка микрофинансиро-

вания и методологии финансовой доступности);
8) Главное управление противодействия недоб-

росовестным практикам поведения на открытом 
рынке;

� URL: http://www.cbr.ru/press/pr.aspx?file=131129_193330sbr_
reorg.htm.
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9) Служба Банка России по защите прав пот-
ребителей финансовых услуг и миноритарных 
акционеров. 

Сейчас обязанности упраздненной СБРФР 
распределяются между вновь созданными и уже 
действующими подразделениям Банка России 
следующим образом. Допуск некредитных органи-
заций к работе на финансовом рынке, регистрация 
их документов, ведение реестров и аттестация про-
фессиональных участников теперь осуществляются 
Департаментом допуска на финансовый рынок. 
Это же подразделение занимается и регистрацией 
выпусков эмиссионных ценных бумаг, а также кон-
тролем за приобретением крупных пакетов акций. 
Деятельностью бюро кредитных историй занима-
ется Департамент лицензирования деятельности 
и финансового оздоровления кредитных органи-
заций. Контроль за выполнением некредитными 
финансовыми организациями законодательства 
о противодействии отмыванию денег и финанси-
рованию терроризма возложен на Департамент 
финансового мониторинга и валютного контроля. 
Противодействие неправомерному использованию 
инсайдерской информации и манипулированию 
рынком, а также выявление финансовых пирамид 
возложены на Главное управление противодействия 
недобросовестным практикам поведения на откры-
том рынке. Все страховщики теперь регулируются 
Департаментом страхового рынка Банка России. 
Деятельностью инвестиционных фондов, управля-
ющих компаний, негосударственных пенсионных 
фондов и их специализированными депозитариями 
занимается Департамент коллективных инвестиций 
и доверительного управления. Вопросами работы 
микрофинансовых организаций и кредитных пот-
ребительских кооперативов ведает Главное управ-
ления рынка микрофинансирования и методологии 
финансовой доступности. Рассмотрение жалоб и 
обращений физических и юридических лиц воз-
ложено на Службу по защите прав потребителей 
финансовых услуг и миноритарных акционеров�. 

Даже беглый обзор приведенных функций 
структурных подразделений в области регулирова-
ния вопросов финансового рынка вызывает немало 
вопросов. Допуском на рынок и профессиональных 
участников, и эмиссионных ценных бумаг зани-
мается один департамент. Между тем допуск про-
фучастников определяется, в первую очередь, их 

� URL: http://www.cbr.ru/press/pr.aspx?file=28022014_
212328cbrfr.htm.

соответствием лицензионным требованиям, а допуск 
бумаг – совокупностью характеристик их эмитента, 
что совсем не одно и то же. Инвестиционные и 
негосударственные пенсионные фонды настолько 
многообразны, а управление ими так различно, что 
объединение их регулирования в одном департаменте 
вряд ли даст существенный эффект. Интеграция в 
одном подразделении надзора и контроля в отноше-
нии рынка ценных бумаг и товарного рынка также 
ставит ряд вопросов. Дело в том, что рынок ценных 
бумаг нацелен на аккумуляцию временно свобод-
ных денежных средств и их перераспределение от 
инвесторов к эмитентам. Функционирование же 
товарного рынка направлено на установление связей 
между производителями и потребителями реальной 
продукции. Остается только догадываться, что же 
такое методология финансовой доступности.

Авторы уже высказывали ранее свои сообра-
жения по поводу возможных сценариев подхода 
Банка России к реализации новых для него функций. 
Варианты потенциальных действий здесь зависят от 
понимания степени значимости финансового рынка 
для хозяйственного комплекса нашей страны. А это 
простирается от практически индифферентного 
отношения к рынку финансовых инструментов до 
признания его сверхважности�.

Приведенные суждения и данные об органи-
зационных трансформациях в области подведомс-
твенности и адресности регулирования финансово-
го рынка позволяют сказать следующее.

Банк России полагает, что финансовый рынок 
в целом не столь важен, имеются и более важные 
проблемы: можно и нужно своевременно и тща-
тельно проводить отдельные работы по всяческой 
регистрации, лицензированию, аттестации и доку-
ментированию в разных департаментах, службах и 
управлениях регулятора. Появляющиеся же иници-
ативы нет особой необходимости реализовывать и 
контролировать.

Одновременно с этим Банк России понимает, 
что сущность и содержание участников бизнеса из 
различных сегментов финансового рынка страны 
разительно отличаются друг от друга. Следователь-
но, разные отрасли финансового бизнеса должны 
надзираться и контролироваться специализирован-
ными подразделениями регулятора. Отраслевые же 
инновации можно выборочно обсуждать и реали-
зовывать. 

� Толкаченко Г.Л., Головин А.О. Мегарегулирование финансо-
вого рынка // Финансы и кредит. 2014. № 10. С. 11–17. 
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После этого логично задать вопрос: где же 
финансовый рынок в целом и его регулирование? 
По всей видимости, ответ может заключаться в 
следующем. Поскольку практически все профес-
сиональные участники финансового рынка России 
являются организациями, аффилированными с 
коммерческими банками, участниками банковских 
групп и банковских холдингов, общим знаменате-
лем для них может выступать создание системы 
финансового риск-менеджмента.

Развитие риск-менеджмента в финансовом 
бизнесе связано с резким ростом волатильности фи-
нансовых рынков, усилением конкурентной борьбы, 
появлением и распространением новых высокорис-
ковых инструментов. К этому добавляются частые 
повторения стагнационных и кризисных явлений в 
различных регионах и секторах. Дополнительной 
проблемой для финансового рынка России являются 
геополитические и санкционные условия. Несмотря 
на это, совершенствование регулирования российс-
кого финансового рынка должно строиться на основе 
международных стандартов и принципов, сфор-
мулированных совместно Банком международных 
расчетов и Международной организацией комиссий 
по ценным бумагам, что создаст условия для даль-
нейшей интеграции в мировой финансовый рынок 
[2]. Кроме того, следует подчеркнуть, что работа по 
созданию и развитию системы финансового риск-
менеджмента возможна только на базе должного 
информационного обеспечения, включающего в 
себя, как справедливо отмечают специалисты, тра-
диционные и абсолютно новые элементы [5]. 

Следует сказать, что за последние годы Банк 
России провел определенную работу по регулиро-
ванию деятельности банковского сектора в области 
управления рисками. Появились нормативные до-
кументы, основанные на требованиях Базельских 
соглашений и определяющие необходимые размеры 
капитала, правила выявления основных рисков и 
образования резервов.

Проведены уточнения и в законодательстве 
по банковскому делу. В ст. 4 Федерального закона 
от 02.12.1990 № 395-1 «О банках и банковской 
деятельности» подчеркивается важность контроля 
или значительного влияния кредитной организации 
в банковской группе или холдинге. Статья 8 обязы-
вает периодически раскрывать консолидированную 
информацию о принимаемых рисках, порядке их 
оценивания и управления в группе и холдинге. 
Статья 11.1-1 относит к компетенции совета дирек-

торов утверждение стратегии управления риском 
и капиталом, а также методик управления рисками 
и моделей их оценки. Здесь же проводится увязка 
оплаты труда руководителей служб управления 
рисками, внутреннего аудита и контроля с соблю-
дением обязательных нормативов и обеспечением 
стабильности. Статья 24 еще раз подчеркивает обя-
занность создавать резервы на возможные потери 
и классифицировать активы, с выделением сомни-
тельных и безнадежных долгов. В соответствии со 
ст. 43 головная организация банковского холдинга 
обязана составлять консолидированную отчетность 
и информацию о его рисках. 

Важные коррективы внесены и в Федераль-
ный закон от 10.07.2002 № 86-ФЗ «О Центральном 
банке Российской Федерации (Банке России)». 
Статья 45.1. обязывает Банк России разрабатывать 
и проводить политику финансовой стабильности и 
публиковать ее обзор два раза в год, а ст. 45.3 пред-
писывает Банку России каждые три года представ-
лять в Государственную Думу РФ и в Правительство 
Российской Федерации проект основных направ-
лений обеспечения финансовой стабильности в 
стране. В ст. 76.1 определена цель регулирования 
некредитных финансовых организаций – обеспече-
ние устойчивости развития финансового рынка и 
действенное управление рисками. В соответствии 
со ст. 76.4 Банк России определяет требования к 
капиталу и обязательные нормативы некредитных 
финансовых организаций. А ст. 76.6 предписывает 
Банку России устанавливать сроки, порядок состав-
ления и представления их отчетности. 

Перечисленные нововведения существенно 
расширяют права и обязанности регулятора, кре-
дитных организаций, а также головных организаций 
банковских групп и холдингов в области риск-ме-
неджмента. Однако представителями финансовой 
науки высказываются отдельные замечания по 
поводу содержания существующей нормативно-
правовой базы в сфере управления рисками. Так, 
Е.И. Мешкова вполне обоснованно обращает 
внимание на отсутствие в Федеральном законе 
от 02.12.1990 № 395-1 «О банках и банковской 
деятельности» четкого положения об организации 
управления рисками в кредитной организации. Не-
обходимо помнить и о том, что акцент делается на 
понесенных убытках, а не на ожидаемых [13]. 

Даже в последних уточнениях методических 
материалов Банка России эти вопросы не оговари-
ваются. Это относится к указанию Банка России 
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от 30.09.2014 № 3399-У «О внесении изменений 
в Положение Банка России от 20 марта 2006 года 
№ 283-П «О порядке формирования кредитными 
организациями резервов на возможные потери», а 
также к указанию от 21.10.2014 № 3422-У «О вне-
сении изменений в Положение Банка России от 26 
марта 2004 года № 254-П «О порядке формирования 
кредитными организациями резервов на возможные 
потери по ссудам, по ссудной и приравненной к ней 
задолженности». Следует отметить, что и указание 
от 25.10.2013 № 3080-У «О форме, порядке и сроках 
раскрытия головными кредитными организациями 
банковских групп информации о принимаемых 
рисках, процедурах их оценки, управления рисками 
и капиталом» очень обобщенно формулирует тре-
бования к описанию и предоставлению данных на 
консолидированной основе. 

Большое значение для развития регулирования 
финансового рынка имеет деятельность саморегу-
лируемых организаций (СРО) − его профессиональ-
ных участников. В декабре 2013 г. был опубликован 
проект закона «О саморегулируемых организациях 
в сфере финансовых рынков», разработанный Ми-
нистерством финансов РФ. Этот документ опреде-
ляет предмет и цели саморегулирования, статус и 
стандарты организаций, порядок передачи функций 
от регулятора, членство и управление в СРО, режим 
участия в нормотворчестве и надзорных меропри-
ятиях Банка России, вопросы представительства 
организаций в нем. 

В ходе обсуждения и оценки регулирующего 
воздействия законопроекта были вскрыты разно-
гласия между органами государственной испол-
нительной власти и отдельными представителями 
профессионального финансового сообщества. Это 
относилось к выделению секторов финансового 
рынка, определению минимальной доли рынка, 
охватываемой членами СРО, к вопросам статуса 
и управления, устранения конфликта интересов, к 
созданию ассоциаций, порядку проведения арбит-
ража, передаче полномочий от регистратора.

По данным, появившимся в средствах массо-
вой информации, на согласительном совещании 
в Правительстве РФ основные расхождения были 
в основном устранены. В проекте закона были 
выделены 16 направлений профессиональной 
финансовой деятельности. Предполагается, что в 
каждом сегменте будут функционировать по две 
саморегулируемые организации, которые должны 
объединять не менее 34% участников соответс-

твующего рынка. Передача полномочий от Банка 
России отраслевым СРО в области отдельных эле-
ментов надзора, аттестации, работы с отчетностью 
и ведения реестров может происходить по мере 
достижения профессиональными объединениями 
необходимого уровня их соответствия [8]. 

Подводя итог, можно сформулировать следую-
щие предположения о перспективах регулирования 
финансового рынка Российской Федерации.

1. Финансовый рынок является и будет являться 
важнейшей составной частью экономической систе-
мы страны. Подходы к его регулированию постоян-
но модифицируются, что объясняется появлением 
новых условий и задач развития.

2. Определенная взаимосвязь показателей 
финансовой глубины и организации финансовой 
архитектуры теоретически доказана. Однако ре-
ально используемые сегодня в разных странах мира 
модели финансового надзора и финансового регу-
лирования зачастую положительно не коррелируют 
с теоретическими обоснованиями. 

3. В России взята на вооружение модель наи-
более интегрированного надзора и регулирования 
финансового рынка. Между тем, аналитические 
исследования показывают, что страны с сектораль-
ными моделями имеют более высокий уровень 
конкурентоспособности.

4. Успехи в бизнесе и достижение соответс-
твующего положения на рынке в России могут 
определяться не успешным менеджментом и ис-
пользованием возможностей финансового рынка, 
а выборочным доступом к централизованным ре-
сурсам и неформальными отношениями.

5. Банк России предпринимает определенные 
шаги в области развития организации надзора и 
регулирования финансового рынка. Однако целос-
тного подхода и ясного понимания построения ор-
ганизации финансового регулирования до конца не 
прослеживается. Используемую же модель следует 
считать промежуточной и требующей дальнейшего 
совершенствования.

6. Важнейшим перспективным направлением 
развития регулирования финансового рынка мо-
жет быть создание системы риск-менеджмента, 
основанной на принципах Базельских соглашений 
по капиталу. Головные кредитные организации бан-
ковских групп и банковских холдингов могут взять 
на себя ответственность за продвижение и выпол-
нением норм и правил по достаточности капитала 
и толерантности к риску у своих членов.
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7. Еще одним путем совершенствования регу-
лирования в финансовой сфере является изменение 
роли саморегулируемых организаций. Объединения 
профессиональных участников могут и должны 
заниматься надзором за выполнением нормативных 
актов, мероприятиями по аттестации руководите-
лей и специалистов, работой со статистической 
отчетностью. 

8. Банк России должен полностью и окон-
чательно ощутить себя регулятором всего фи-
нансового рынка страны. Используя передовой 
международный опыт и действуя совместно с 
саморегулируемыми объединениями профессио-
нальных участников, он может стимулировать фи-
нансовый рынок к достижению должного уровня и 
увеличению его вклада в поступательное движение 
экономики страны. 
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Abstract
Importance The financial market is an important part 
of the economic system, and it is essential to constantly 
improve its regulation. The regulation consists of 
solving the unstructured and poorly structured problems 
of coordinating the organization, stimulation and 
responsibility in the sphere of finance. The theoretical 
link of financial market with supervision and regulation 
models is not always present in practice. The integrated 
model of the Russian financial market regulation does 
not guarantee achieving high results. Therefore, it 
becomes increasingly important to create an effective 
model for financial market regulation.
Objectives The objective is to determine the prospects 
for developing the financial market regulation based 
on the study of theoretical developments and practical 
experience in this area. To meet the objective, it is 
necessary to analyze the relationship of the depth of 
the financial market and regulatory models, to research 
the organization of the existing systems of financial 
supervision and regulation in the world, to study the 
organizational changes in the Bank of Russia and 
the problems of self-regulatory organizations, and to 
improve the legal framework.
Methods The study of the existing systems of financial 
supervision and regulation bases on the methods of 
comparative analysis, expert evaluation and heuristic 
modeling. It enabled to determine possible areas of 
development of the financial market regulation.
Results We have stated possible ways of development 
of financial supervision and regulation in the Russian 
Federation. The results may be useful for improving the 
regulation of financial relations, as well as for academic 
work with students majoring in economics.
Conclusions and Relevance The financial market 
plays a crucial role in the economic development of the 
country. The integrated model of financial regulation in 
Russia does not necessarily ensure high efficiency and 
can be regarded as an intermediate one. The Bank of 
Russia, being a mega-regulator, conducts organizational 
and regulatory efforts to improve the regulation. 
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The most promising development areas for financial 
supervision and regulation include creating an effective 
system of financial risk management in banking groups 
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