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малообеспеченных групп населения, которые являются целевой аудиторией 
МФО. Отдельно заметим, что некоторая часть заемщиков получает дотации 
от государства, т. е. происходит своеобразный трансфер государственных 
средств (точнее, средств налогоплательщиков) в МФО через руки заемщика, 
причем не обогащающий последнего.

Проведенный анализ целесообразно дополнить результатами недавнего 
исследования рынка кредитных продуктов Великобритании [Making Lending 
Work, 2013]6. Он интересен тем, что охватывает, помимо микрозаймов, тра-
диционные источники заемных средств (кредит, разрешенный овердрафт), 
а также дорогие формы займов — неразрешенный овердрафт, кредит под 
покупку товаров по каталогам (еще одна проблемная зона, появления ко-
торой, на наш взгляд, стоит ожидать и в России). Результаты этого иссле-
дования позволяют взглянуть на микрозаймы в более широком контексте 
конкурирующих финансовых продуктов.

Примечательно, что в Великобритании, отличающейся осмотрительной, 
продуманной политикой регулирования, развитым финансовым рынком 
и институтами, а также особенным вниманием к социальным проблемам, 
проблема «долговой ловушки» стоит не менее остро, чем в США и многих 
других странах, где получили распространение МФО, выдающие «займы до 
зарплаты».

Согласно указанному исследованию, в целом 53% граждан Велико-
британии, пользующихся микрозаймами, остаются без денег в конце каж-
дого месяца, и у 20% из них возникает нехватка денег до зарплаты каждые 
2–3 месяца. Характерно, что по другим, более традиционным, кредитным 
продуктам (потребительский кредит, кредитная карта, разрешенный овер-
драфт) этот процент ниже — около 30%. Кроме того, у 55% заемщиков 
МФО нет сбережений, за счет которых они могли бы покрыть непредви-
денные расходы. Таким образом, по меньшей мере половина клиентов МФО 
изначально являются финансово неблагополучной категорией населения.

Кроме того, авторы британского исследования установили, на какие це-
ли расходуются деньги, взятые в долг, и на основе более детального анализа 
ответов респондентов получили социаль но-демографические и финансовые 
профили потребителей «займов до зарплаты».

Из представленных ими результатов можно сделать следующие выводы, 
значимые с управленческой точки зрения.

1. Безответственное кредитование со стороны МФО. Компании дают 
заем людям, которые априори не могут выполнить взятые на себя обяза-

6 Исследование проводилось в 2012 г. методом онлайн-опроса. Выборка со-
ставила 4030 граждан Великобритании в возрасте старше 18 лет (из них 3195 были 
пользователями различных форм кредитов). Опрос был дополнен глубинным интер-
вью (2060 человек), проведенным по телефону в декабре 2012 г. и январе 2013 г. 
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тельства, причем заемщики это понимают, когда идут брать заем, или осо-
знают это впоследствии — примерно в 70% случаев. При этом одна часть 
заемщиков отчаялась и не видит для себя иного решения своих финансовых 
проблем, а другая — либо плохо умеет планировать свои доходы и рас-
ходы, либо недопонимает структуру продукта (размер и частоту платежей 
по займу, сколько в итоге всего придется выплатить, каковы последствия 
в случае просрочки выплат и т. д.). В обоих случаях соответствующие функ-
ции управления займом (предоставить информацию и оценить свободный 
денежный остаток заявителя; разъяснить структуру продукта и проверить 
платежеспособность) должна брать на себя микрофинансовая организация. 
Тем не менее МФО не торопятся возлагать на себя эти функции, а закон не 
вменяет им это в обязанность.

2. Отсутствие альтернативных решений для малообеспеченных лю-
дей, оказавшихся в нужде. Данные британского обследования показывают, 
что есть немало людей (от 10 до 28%), которые идут брать заем, понимая, 
что он им «не по карману», — это свидетельствует о том, что других вари-
антов выхода из сложившейся тяжелой ситуации у них нет. Однако анализ 
ясно свидетельствует, что заимствование у МФО не является выходом из 
трудной ситуации, а, напротив, лишь усугубляет ее, накладывая на заемщи-
ка непосильное долговое бремя.

3. Восприятие заемных средств. Анализируя глубинные интервью 
с разными категориями должников, можно выделить один ключевой пока-
затель, четко отделяющий заемщиков, безнадежно увязших в долгах, и за-
емщиков, берущих займы в крайне редких случаях и дисциплинированно 
выплачивающих их в срок: восприятие самого понятия «долг». Те, кто на 
момент интервью находился в «долговой ловушке» уже длительное время, 
обычно отмечали, что первый раз они взяли кредит не столько потому, что 
у них была объективная необходимость в деньгах, сколько потому, что его 
давали слишком легко и на выгодных условиях, и они не могли упустить та-
кую возможность. Таким образом, заем воспринимался как «легкие деньги» 
и «соблазнительная возможность». Эти респонденты очень сожалеют, что 
взяли тогда заем, ведь с него началась череда долгов, беспрестанные звонки 
кредиторов и поиск новых займов, но при этом они «не могут поручиться, 
что не возьмут еще, если им понадобится что-то или они просто поддадутся 
соблазну „легких денег“» [Making Lending Work…, 2013, p. 26].

Совсем другое поведение прослеживается у малообеспеченных граждан, 
не попавших в долговую зависимость: их доходы столь же невелики, как 
и у большинства других групп малообеспеченных заемщиков, однако они 
старательно избегают решения своих проблем за счет долгов, не используют 
«займы до зарплаты» и не покупают товары в кредит по каталогам. У людей 
данной группы восприятие займа разительно отличается: оно резко нега-
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тивное; такие респонденты заявляют, что «не любят быть должниками». Это 
обусловлено либо пониманием последствий взятых на себя обязательств 
(придется расплачиваться), либо негативным опытом заимствования в про-
шлом, в результате которого у них сложилось стойкое недоверие к кредит-
ным организациям в целом, так как они «никогда не действуют в интересах 
заемщика» [Making Lending Work…, 2013, p. 27].

Таким образом, ключевой момент, обусловливающий различия в фи-
нансовом поведении, — это восприятие долга, т. е. психологический фактор, 
формируемый во многом внешней средой, моделями поведения референт-
ных групп (что принято и считается «нормальным» в соответствующем кру-
гу), а также собственным опытом. Характерно, что негативное восприятие 
долга свойственно респондентам пенсионного возраста, тогда как «легкое» и 
позитивное восприятие долга и соответствующее финансовое поведение де-
монстрируют более молодые люди 30–40 лет (исследования экономических 
психологов устанавливают такие связи между отношением к долгу и возра-
стом (см., напр.: [Крылов, 2005]). Возможно, здесь также не последнюю роль 
играет то, в какой период формируются установки и ценности людей, свя-
занных с финансовым и потребительским поведением: в обществе, ориен-
тированном на потребление, и в условиях широкого распространения и ре-
кламирования потребительских кредитов (1990–2000-е гг.7) или в обществе, 
пропагандирующем «жизнь по средствам», поведение, ориентированное на 
сбережения, и отрицательное отношение к «жизни в долг» (1970–1980-е гг.). 
Следовательно, мы предполагаем, что долговое поведение населения форми-
руется в том числе под влиянием социальных моделей, распространенных 
(и порой культивируемых) в обществе.

4. Агрессивная маркетинговая политика. Необходимо отметить, что 
восприятие долга как «легких денег» во многом формируется изначально 
кредиторами, их маркетинговой политикой («заем очень легко получить», 
«кредиторы, особенно те, кто ходит по домам и предлагает кредитные про-
дукты, как будто охотятся за тобой»). При отсутствии должного самокон-
троля или негативного опыта человек вовлекается в первый заем, а затем 
во второй, третий... И «чем дальше, тем легче брать новые» [Making Lending 
Work…, 2013, p. 26–27]. Это показывает, насколько уязвима целевая аудито-
рия МФО и как важно, чтобы мегарегулятор разработал нормы, позволя-
ющие защитить граждан от прямого влияния со стороны МФО на их реше-
ния о получении займа, и следил за соблюдением данных норм.

7 Так, в 1997–2007 гг. в Великобритании наблюдался расцвет потребительских 
займов, которые стали легкодоступны населению. Данные позволяют констатиро-
вать быстрый рост в секторе необеспеченных потребительских займов в этот пери-
од: общая сумма займов выросла с 77 млрд фунтов стерлингов в 1997 г. до 190 млрд 
фунтов стерлингов к 2007 г. [Making Lending Work…, 2013, p. 6]. 
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5. Целевое назначение микрозаймов. Займы используются прежде все-
го для удовлетворения повседневных потребностей: покупка предметов 
первой необходимости, таких как еда, топливо (38% заемщиков8), а также 
оплата жилищно-коммунальных услуг (32%). Это означает, что доходы за-
емщика не покрывают его базовые расходы, необходимые для поддержания 
минимального уровня жизни. Более того, люди используют столь дорогой 
кредит на отдых (11%) и развлечения — кино, рестораны (10%).9 Четверть 
респондентов (24%) с помощью этих займов выплачивают другой кредит, 
что, учитывая самую высокую стоимость «займов до зарплаты» на рынке 
заимствований, означает почти гарантированное попадание в «долговую ло-
вушку». И лишь в трети случаев займы используют на покрытие неожидан-
ных расходов в чрезвычайных обстоятельствах, в которых МФО и реализу-
ет свое главное предназначение, по словам их представителей, «протягивая 
руку помощи» [Making Lending Work…, 2013].

Выделенные нами результаты исследования британского микрофинан-
сового рынка позволяют сделать важные выводы для управления на уровне 
как МФО, так и регулятора рынка. Во-первых, большая часть пользователей 
«займов до зарплаты» не справляется с обслуживанием долга в силу своего 
изначального финансового положения — именно они являются теми не-
плательщиками, которые увеличивают риск невозвратов для МФО и, соот-
ветственно, повышают процентную ставку по микрозаймам. Решением этой 
проблемы было бы отсечение «плохих» заемщиков, для которых обслужива-
ние займа является непосильным или разорительным, на этапе рассмотре-
ния заявки на получение займа. Это, с одной стороны, сократит количество 
невозвратов, что положительно скажется на прибыльности МФО и уравно-
весит потери от уменьшившейся клиентуры; а с другой — по меньшей мере 
не ухудшит текущее положение и благосостояние. Это было бы важным 
шагом в процессе оздоровления бизнес-процессов МФО. Пока в России 
практикуется другое решение — «выбивать» деньги из должников любыми, 
в том числе и противозаконными, способами.

Во-вторых, на макроуровне приведенные наблюдения означают, что вы-
дача «займов до зарплаты» в большинстве случаев становится источником 
неэффективности, поскольку в результате снижаются благосостояние заем-
щиков и, соответственно, их платежеспособность и покупательский спрос, 

8 В общей выборке пользователей кредитными продуктами находятся 205 поль-
зователей «займов до зарплаты».

9 Заметим, что это одно из важных отличий от принципов микрокредитова-
ния, установленных М. Юнусом в Grameen Bank: здесь микрокредит предоставля-
ется малоимущим для создания собственной занятости (самозанятости) в целях 
осуществления деятельности, которая приносит доход, и обеспечения бедных жиль-
ем — в противоположность его использованию на потребление товаров.
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растет задолженность по коммунальным и другим регулярным платежам, 
увеличивается нагрузка на судебную систему, социальные и другие службы, 
повышается социальная нестабильность и т. д. Таким образом, попадание 
в «долговую ловушку» перестает быть проблемой отдельно взятого долж-
ника, а становится проблемой в том числе и государства. Следует отметить, 
что эта проблема признается многими государствами и решается с помо-
щью различных институтов: законов (введение определенных запретов, тре-
бований), государственных служб, помогающих «безнадежным» должникам 
реструктурировать заем и выбраться из «долговой ловушки», и т. д. Тем не 
менее анализ опыта таких стран показывает, что для достижения успеха 
необходима система институтов, позволяющая устранить возникающую не-
эффективность, не последнюю роль в которой имеют принципы ответствен-
ного кредитования [Responsible Lending…, 2013].

анализ проблеМ российского сегМента  
«зайМов до зарплаты»
Прежде всего необходимо обратить внимание на важную управленче-

скую проблему, которая не только затрудняет выполнение репрезентативных 
исследований микрофинансового рынка, но и препятствует отслеживанию 
и эффективному регулированию деятельности МФО со стороны мегарегу-
лятора. Это — отсутствие детализированных данных об их деятельности. 
Закон № 151-ФЗ ввел лишь общие требования к раскрытию информации, 
и до 2012 г. некоторые статистические данные собирали Российский Микро-
финансовый Центр10 и Mixmarket11, но лишь по отдельным организациям, 
которые идентифицировали сами себя как микрофинансовые. Все данные 
до 2012 г., таким образом, являются экспертными оценками. Только с 2012 г. 
благодаря инструкции ФСФР [О разъяснениях…, 2012] появилась возмож-
ность собирать данные по ограниченному числу показателей деятельности 
МФО. Тем не менее, и они не позволяют сделать сколько-нибудь глубокий 
и информативный анализ рынка, в том числе отделить потребительские 
займы от «займов до зарплаты», узнать количество займов, приходящееся 
на одного заемщика, частоту, с которой он их берет, а также то, пользует-
ся ли он возможностью пролонгации или досрочного погашения, какова 
сумма штрафов и т. д. Соответственно, по имеющимся российским данным, 
затруднительно сделать убедительный вывод о влиянии МФО на благосо-
стояние населения.

В настоящем разделе приведены результаты единственного, известного 
нам полноценного исследования российского рынка микрофинансирования, 

10 См.: http://www.rmcenter.ru/about/ 
11 См.: www.mixmarket.org 
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которое тем не менее по причине отсутствия полноценной базы данных 
микрофинансовой деятельности, отмеченной выше, не может претендовать 
на репрезентативное. В связи с этим будут проанализированы полученные 
результаты, в том числе и в контексте «проблемных зон», выявленных в ис-
следованиях микрофинансовых рынков США и Великобритании и рассмо-
тренных выше.

Исследование, выполненное по российскому микрофинансовому рынку, 
отражает важные параметры деятельности МФО в точке их взаимодействия 
с потребителем [Янин и др., 2015]. Оно включало в себя анализ веб-страниц 
компаний из выборки МФО12 и посещение офисов микрофинансовых ор-
ганизаций в разных городах России под видом потенциального заемщика 
(сбор информации методом «тайного покупателя»). В исследовании выделя-
ется ряд характерных проблем.

Информационная асимметрия (непрозрачность ♦ ). В подавляющем 
большинстве случаев (83%) российские МФО не раскрывают су-
щественные характеристики предлагаемого продукта (такие как 
штрафные санкции, схема погашения, возможность пролонгации 
или досрочного погашения и т. д.). Данная информация либо при-
водится в общих правилах (условиях) предоставления займа (при 
этом данный документ обычно размещен на веб-сайте компании 
на страницах третьего и более уровня, что делает его нахождение 
потенциальным заемщиком крайне затруднительным), либо отсут-
ствует вовсе. Также на сайте не размещается текст типового догово-
ра с микрофинансовой организацией — ознакомиться с ним можно 
только в офисе и лишь на этапе подписания договора. «Тайные по-
купатели» регистрировали, что время на ознакомление с договором 
давалось в единичных случаях, обычно их просили просто поста-
вить подпись в указанных местах.
При ограниченном информировании о продукте распространена  ♦

практика подачи заявки на заем в виде заявки-оферты, которая 
оформляется потребителем до заключения договора. Заявка-оферта 
выглядит как анкета, но при этом включает в себя правовые по-
ложения договора займа: потребитель, подписывая заявку, одно-
временно подписывается под тем, что все условия займа ему из-

12 Выборка микрофинансовых организаций: «Актив-деньги», «Вива-деньги», 
«Да! Деньги», «Деньги напрокат», «Джет-мани», «Домашние деньги», «Миг кре-
дит», «Отличные наличные», «Рамфин», «Центр микрофинансирования» (финан-
совая группа «SIGAL»), «Народная казна», «Срочно деньги», «Еврофинанс», «Точка 
займа (Столичный залоговый дом)», «Нано финанс», «MoneyMan» (онлайн-кредит), 
«FastMoney», «Деньги до зарплаты», «РусКапиталГрупп», «Сто рублей», «Е-заем» 
(онлайн-кредит), «Куб-займы», «Кредит 911».
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вестны, а главное, что он осведомлен о последствиях неисполнения 
обязательств по договору займа (т. е. имеет полную информацию 
о штрафах, пенях, передаче прав взыскания долга третьим лицам, 
в том числе коллекторским агентствам, и т. д.). Учитывая, что часто 
на сайтах таких организаций отсутствует соответствующая инфор-
мация, можно констатировать грубое нарушение интересов потре-
бителей, а также введение их в заблуждение. Далее, на основании 
заявки-оферты МФО принимает решение о выдаче займа и акцеп-
тует заявку перечислением денежных средств на счет заемщика; при 
этом заявитель после отправки не имеет возможности ее отозвать.
Ограничение возможности досрочного погашения ♦ . Возможность до-
срочного погашения в подавляющем большинстве случаев ограни-
чивается теми или иными условиями — от необходимости преду-
предить кредитора (за 10–30 дней, что нарушает закон № 151-ФЗ 
и при коротких займах фактически означает запрет) до явного 
запрета погашения в течение определенного периода и наложения 
штрафных санкций.
Несоблюдение принципов ответственного кредитования ♦ . МФО не 
выясняют, позволяет ли структура доходов и расходов заемщика без-
болезненно погасить долг в срок, — ни при оформлении займа или 
в ходе предварительной консультации в офисе (90%), ни при подаче 
заявки на сайте, которая обычно сопровождается довольно подробной 
анкетой. При этом многочисленные вопросы анкеты редко касаются 
структуры доходов и расходов заявителя, количества иждивенцев 
в семье, а также текущего уровня долговой нагрузки домохозяйства, 
что позволило бы оценить риски невозврата займа, однако содержат 
множество вопросов, касающихся сбора информации о том, где и как 
можно будет найти заемщика в случае неуплаты долга.
Несоразмерно высокие штрафы ♦ . На период проведения исследова-
ния (до вступления в силу закона от 21 декабря 2013 г. № 353-ФЗ 
«О потребительском кредите (займе)» размер пеней совпадал с ве-
личиной процентной ставки, варьировался от 1 до 10% в день. При 
этом пени начислялись на сумму основного долга с процентами и 
уже имеющимися пенями и штрафами.
Агрессивная маркетинговая политика ♦ . МФО пользуется рядом при-
емов для привлечения клиентов, которые можно однозначно клас-
сифицировать как агрессивные и даже вирусные маркетинговые 
действия. Среди них наиболее показательными и распространенны-
ми являются:
— предоставление займов на бóльшую сумму и/или по меньшей 

ставке при повторном обращении (часто данная информация 
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визуализирована в онлайн-калькуляторе или в описании про-
дукта, т. е. сразу доводится до потребителя);

— политика «приведи друга — получишь меньшую сумму пере-
платы» (условия этой «акции» подробно прописаны в правилах 
компании);

— телефонные контакты друзей и родственников, которые потен-
циальный заемщик в обязательном порядке указывает в анкете/
заявке «для обеспечения гарантии возврата долга», активно ис-
пользуются для рекламирования услуг и акций компании (ре-
зультаты исследования методом «тайного покупателя»).

Коснемся также немаловажного вопроса о клиентуре микрофинансовых 
организаций, а именно: кто и зачем обращается за «займами до зарплаты» 
в России? По результатам внутреннего исследования компании «Магазин 
малого кредитования», работающей на рынке микрофинансирования под 
брендом «Быстроденьги», крупнейшей в России сети с базой клиентов более 
1,75 млн человек [Аналитики «Быстроденьги»…, 2015], в 2014 г. клиенты 
чаще всего брали деньги на покупку техники, подарков родным и близким, 
ремонт. Опросы клиентов компании показывают, что уже в IV квартале 
2014 г. отмечался рост займов на покупку продуктов питания и хозяйствен-
ные нужды — этот тренд, видимо, продолжится. Основные категории за-
емщиков — это пенсионеры, бюджетники и рабочие, т. е. малообеспеченные 
слои населения, имеющие крайне ограниченный выбор альтернатив для фи-
нансирования дефицита бюджета своего домохозяйства, так как большин-
ство финансовых продуктов (в том числе и сберегательных) им недоступно 
[Имаева, Лобанова, Томилова, 2014].

Как видим, полученные по российскому рынку результаты, с одной 
стороны, схожи с результатами исследований рынков «займов до зарплаты» 
США и Великобритании, что позволяет сделать вывод об универсальности 
проблем данного сектора для разных стран (вне зависимости от уровня их 
развития в целом), а с другой — отражают специфическую бизнес-модель 
российских МФО, выдающих «займы до зарплаты». По всем приведенным 
выше признакам цель отечественных МФО — выдать заем максимальному 
количеству людей без проверки их платежеспособности и оценки риска 
невозврата займа и затем заработать не только (и даже не столько) на про-
центных выплатах по нему, сколько на пенях и штрафах, начисленных за 
просрочку, которые в дальнейшем в отлаженном порядке взыскиваются 
через суд (при этом суд не находит оснований отказать в иске МФО) или 
с помощью коллекторских агентств.

На основании результатов исследований микрофинансовых рынков 
в сегменте «займов до зарплаты» можно констатировать ситуацию «долго-
вой ловушки» большинства заемщиков МФО и, как результат, снижение 
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уровня их благосостояния — проблемы, общие для США и Великобрита-
нии и, по некоторым признакам, для России. Мы видим, что ситуация 
«долговой ловушки» возникает в точке взаимодействия, с одной стороны, 
коммерческой микрофинансовой организации, которая имеет институцио-
нальные возможности зарабатывать на любом заемщике, даже неплате-
жеспособном, и потому заинтересована в выдаче максимально возмож-
ного количества займов и стимулировании спроса на них (в том числе 
используя агрессивные маркетинговые приемы и ограничивая информацию 
о продукте), а с другой — человека (заемщика), для которого характерны 
определенные поведенческие и когнитивные особенности. В частности, 
экономическое поведение заемщика обусловлено влиянием следующих трех 
факторов:

1) отсутствие альтернативных микрозайму источников получения де-
нег в случае превышения расходов над доходами, особенно в чрез-
вычайной ситуации;

2) универсальные психологические особенности, в силу которых для 
него более привлекательна возможность взять заем и решить свои 
проблемы в текущем периоде;

3) агрессивная реклама МФО, которая подталкивает к такому реше-
нию, а также транслируемые обществом установки и нормы — «по-
треблять», «жить в кредит» [Антипина, 2014].

Схематично цепочка факторов, обусловливающих попадание потреби-
телей в «долговую ловушку», согласно результатам исследований по трем 
рынкам [Янин и др., 2015; Making Lending Work…, 2013; CFPB Data Point…, 
2014], представлена на рис. 4.

На рис 4 показано, что факторы внешней для потребителей микрозай-
мов среды (информация о микрозайме, представляемая МФО, их способы 
привлечения клиентов и система оценки платежеспособности клиента; уста-
новки и социальные нормы в обществе или референтной группе; альтер-
нативы микрозаймам, доступные соответствующим категориям населения) 
накладываются на поведенческие и когнитивные особенности людей, в ре-
зультате чего микрозаем представляется привлекательным (на первичной 
стадии знакомства с продуктом) или единственно возможным решением 
проблемы. У человека формируется решение взять микрозаем, что стано-
вится началом пути в «долговую ловушку».

В следующем разделе подробно рассматриваются институциональные 
факторы, которые обусловливают существование проблемы «долговой ло-
вушки» на российском рынке микрофинансирования (впрочем, как будет 
показано, эти факторы во многом универсальны, чем и объясняется схо-
жесть проблем, существующих на рынках микрофинансирования в разных 
странах).
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Рис. 4. Факторы попадания заемщиков в «долговую ловушку»

институциональные источники проблеМ на российскоМ 
рынке Микрофинансирования
Необходимость активного участия регулятора в управлении микрофи-

нансовым рынком России в сегменте «займов до зарплаты» обусловлена от-
сутствием соответствующих институтов, что позволяет бизнес-модели МФО 
существовать на российском рынке микрофинансирования в том специфи-
ческом «вырожденном» виде, о котором говорилось в предыдущем разделе. 
Ниже поясняется, отсутствие каких институтов и через какой механизм от-
рицательно повлияло на бизнес-модель МФО в России.

отсутствие институтов, ограничивающих возможность использовать 
пени и другие штрафные санкции как источник дополнительного дохо-
да Мфо. Вплоть до 1 июля 2014 г. такой нормы, ограничивающей размер 
штрафа и/или пеней, в законе № 151-ФЗ, регулирующем микрофинансовые 
организации и их деятельность, не было предусмотрено.
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С вступлением в силу закона от 21 декабря 2013 г. № 353-ФЗ «О потре-
бительском кредите (займе)» появилась норма, которая, по замыслу, должна 
была ограничить размер начисляемых пеней и штрафов в случае просрочки, 
однако в том виде, в котором она сформулирована, никаких ограничений не 
накладывается. Закон оставляет МФО возможность начислять штраф в раз-
мере не больше 20% годовых и при этом продолжать начислять проценты на 
сумму долга.13 Это позволяет МФО зарабатывать до 885% годовых в период 
просрочки выплат (исходя из максимального допустимой величины про-
центной ставки в размере среднерыночной ставки для данного сегмента14 
плюс одна треть [О потребительском кредите…, 2013, ст. 6, п. 11]). Это оче-
видный институциональный «провал», из-за которого в сегменте «займов 
до зарплаты» сохраняются высокие процентные ставки и высокая общая 
стоимость долга. В связи с этим одна из важнейших задач мегарегулятора — 
создать институт, который смог бы эффективно, не оставляя лазеек микро-
финансовым организациям, ограничивать размеры штрафных санкций, 
а также процентных ставок по «займам до зарплаты». Установление мегаре-
гулятором «потолка» процентных ставок (как это сделано в Великобритании 
и отдельных штатах США15) представляется более эффективным решением.

Необходимо создать для заемщика максимальную информационную про-
зрачность — МФО должны четко указывать порядок и сроки взыскания штра-
фов и пеней и обязательно информировать об этом потенциальных заемщиков 
(на консультации в офисе или на главной странице веб-сайта). Мегарегулятор 
должен нормативным актом вменить МФО в обязанность предоставлять дан-
ную информацию в определенном формате и размещать ее в определенном 
порядке во избежание оппортунистического поведения МФО.

13 «Размер неустойки (штрафа, пени) за неисполнение или ненадлежащее ис-
полнение заемщиком обязательств по возврату потребительского кредита (займа) и 
(или) уплате процентов на сумму потребительского кредита (займа) не может пре-
вышать двадцать процентов годовых в случае, если по условиям договора потреби-
тельского кредита (займа) на сумму потребительского кредита (займа) проценты за 
соответствующий период нарушения обязательств начисляются, или в случае, если 
по условиям договора потребительского кредита (займа) проценты на сумму потре-
бительского кредита (займа) за соответствующий период нарушения обязательств 
не начисляются, 0,1 процента от суммы просроченной задолженности за каждый 
день нарушения обязательств» [О потребительском кредите…, 2013, ст. 5, п. 21].

14 По данным Банка России, среднерыночная ставка по данному узкому сег-
менту (заем сроком до одного месяца и размером меньше 30 тыс. руб.) за период 
октябрь — декабрь 2014 г. составила 651,3% годовых [Среднерыночные значения…, 
2015].

15 Так, в отдельных штатах США установлено ограничение процентных ставок 
по займам до зарплаты в размере от 24 до 48% в годовом выражении. Подкрепляет 
эту норму уголовная ответственность по взиманию ростовщических процентов.
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Кроме того, как показывает опыт ряда стран, применяющих поведен-
ческий подход в социально-экономической политике, эффективно снизить 
объемы просроченной задолженности могли бы автоматические уведомле-
ния заемщика за несколько дней о сроке приближающейся выплаты или по-
гашения долга с напоминанием и расчетом штрафных санкций (например, 
на почту или на телефон) [World Development Report…, 2015]. На текущий 
момент таких институтов не предусмотрено.

отсутствие институтов, стимулирующих ведение бизнеса в соот-
ветствии с принципами ответственного кредитования. Важность соблю-
дения ответственного подхода к кредитованию осознали многие страны, 
и для них внедрение принципов ответственного кредитования является 
одной из важнейших задач регуляторов [Consumer Finance…, 2011]. За по-
следние годы были разработаны международные инициативы, содержащие 
рекомендации по улучшению финансовой защиты потребителей, — «Общие 
принципы финансовой защиты потребителей стран G20» [G20 High Level 
Principles…, 2011], «Хорошие практики финансовой защиты потребителей» 
[Good Practices…, 2012], «Принципы защиты клиентов» (Smart Campaign) 
[The Client Protection Principles…] и некоторые другие. Несколько стран 
уже приняли данные принципы на законодательном и регулятивном уровне 
(в их числе Австралия, Малайзия и Южная Африка). О результатах по-
ка говорить рано, однако уже возникли трудности, связанные с подбором 
правильных институциональных стимулов и ограничений, которые позво-
лили бы добиться желаемых результатов без отрицательных экстерналий, 
а также с наличием ресурсов для обеспечения реализации мер [Responsible 
Lending…, 2013].

Для решения этой проблемы целесообразным представляется реализа-
ция мегарегулятором следующих мер.

Внедрение общей системы оценки платежеспособности клиента, соот-
ветствующей принципам ответственного кредитования, т. е. такой систе-
мы оценки платежеспособности, которая позволяла бы отделять «хороших» 
заявителей, способных безболезненно погасить заем за счет собственных 
доходов, от «плохих», вынужденных привлекать заемные средства для по-
гашения долга.

В настоящее время в мире наблюдается тенденция использовать в ка-
честве такого критерия показатель свободного (располагаемого) денежного 
остатка заявителя: по данным заявителя рассчитывается, сколько денежных 
средств в среднем у него остается после вычета всех расходов. При этом 
также проводится проверочная оценка этого показателя16, чтобы исключить 

16 Для проверочной оценки доходов могут использоваться данные о среднем 
уровне зарплаты по городу по данной профессии (или о среднем размере пенсии), 
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риск обмана со стороны заявителя. «Хорошей» практикой считается, если 
размер платежа по займу не превышает 50–60% от располагаемого остатка; 
в противном случае высок риск закредитованности и просрочек, и такому 
заявителю необходимо отказать в выдаче займа.

В практике российских МФО такой критерий не применяется; стан-
дарты системы оценки платежеспособности клиента также отсутствуют — 
каждая микрофинансовая организация вправе разрабатывать свою систему 
оценки (или не иметь ее вовсе). Как отмечалось выше, МФО заинтересованы 
в привлечении максимального количества людей независимо от их возмож-
ности выплатить долг «в комфортном режиме», так как в их бизнес-модели 
существуют отлаженные механизмы взыскания долга с помощью коллектор-
ских агентств и судебной системы. В связи с этим российские МФО не за-
интересованы в разработке и внедрении систем оценки платежеспособности 
заемщика, основанных на принципах ответственного кредитования.

В этой ситуации возможны решения на двух уровнях управления: 
во-первых, мегарегулятор может нормативным актом обязать МФО ис-
пользовать определенный критерий (например, указанный выше свободный 
денежный остаток) и четко прописать порядок расчета этого показателя, 
а также способ его проверочной оценки. Вместе с тем очевидно, что даже 
при детально прописанном порядке расчета данного показателя у МФО 
остается возможность для манипулирования данными в своих интересах. 
Поэтому более эффективным видится добровольное внедрение подобной 
системы оценки платежеспособности на уровне самих микрофинансовых 
организаций, что возможно при сокращении прибыльности в этом сегменте 
микрофинансирования (при нормативном ограничении размера процент-
ных ставок по займам и штрафных санкций в случае просрочки) и соответ-
ствующей необходимости минимизировать риски невозврата. В такой ситу-
ации мегарегулятор может занять рекомендательную позицию и предложить 
МФО способ оценки платежеспособности заявителя на базе, в частности, 
свободного денежного остатка, который, с одной стороны, минимизирует 
риски невозврата (что соответствовало бы интересам МФО в условиях не-
высокой прибыльности сегмента), а с другой — согласуется с принципами 
ответственного кредитования (что позволяет защитить граждан от попада-
ния в «долговую ловушку»).

Оказание помощи потребителю в оценке доступности займа: удачным 
институциональным решением видится введение мегарегулятором требова-
ния о наличии в точках продаж МФО и на каждом веб-сайте МФО сервиса, 

после чего из оцененных доходов вычитаются минимальные расходы, оцененные 
исходя из состава семьи, места жительства и т. п., а также с учетом прожиточного 
минимума.
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который предлагает потенциальному заемщику перед заполнением заявки 
рассчитать свои доходы и будущие расходы по займу и оценить доступ-
ность займа (с пояснениями и подсказками, рассчитанными на людей с не-
высоким уровнем финансовой грамотности). Формат такого сервиса, в том 
числе учитываемые категории доходов и расходов, способ расчета и фор-
мулировки пояснений, должен быть четко регламентирован в нормативном 
акте во избежание ненадлежащего выполнения требования мегарегулятора, 
а также выступать объектом мониторинга со стороны мегарегулятора.

отсутствие институтов, обеспечивающих эффективное раскрытие 
полной информации об условиях займа. Как показывает анализ веб-сайтов 
МФО и офисов продаж, выполненный в рамках российского исследования 
весной 2014 г. [Янин и др., 2015], МФО часто не указывали в описании 
предоставляемого микрозайма критически важную информацию (о штрафах, 
пенях, досрочном погашении и т. д.), что мешало потенциальному заемщику 
сделать осознанный и информированный выбор. С 1 июля 2014 г. Закон ввел 
норму, обязывающую МФО раскрывать определенную информацию о предо-
ставляемом продукте [О потребительском кредите…, 2013, ст. 5, п. 5].

Выделим в этом перечне те сведения, которые, согласно указанному вы-
ше российскому исследованию, проведенному до введения данной нормы, 
МФО часто замалчивали в своих информационных материалах:

процентные ставки в годовом исчислении (в материалах обычно  ♦

указывалась только дневная процентная ставка, субъективно вос-
принимавшаяся как более выгодная, чем в банке);
виды и суммы иных платежей заемщика по договору займа; ♦

сроки, в течение которых заемщик вправе отказаться от получения  ♦

займа;
ответственность заемщика за ненадлежащее исполнение договора  ♦

потребительского кредита (займа), размеры неустойки (штрафа, 
пени), порядок ее расчета, а также информация о том, в каких слу-
чаях данные санкции могут быть применены;
информация о возможности запрета уступки кредитором третьим  ♦

лицам прав (требований) по договору займа.17

Кроме того, МФО часто не раскрывали в своих информационных мате-
риалах такие важные параметры продукта, как возможность и условия про-
лонгации займа, возможность и условия его досрочного погашения. Тем не 
менее новый закон «О потребительском кредите (займе)» [О потребитель-
ском кредите…, 2013], по-прежнему не включает эти параметры в перечень 
информации, требуемой к раскрытию.

17 Подчеркнем, что это не исчерпывающий перечень информации, обязательной 
для раскрытия. Полный перечень см. в [О микрофинансовой деятельности…, 2010].
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Указанное требование раскрыть информацию о продукте [О потре-
бительском кредите…, 2013, ст. 5, п. 5] неэффективно, поскольку закон не 
требует размещать указанные сведения на главной веб-странице продукта 
или первой странице заявки или договора о займе.18 Отсутствие такого ука-
зания оставляет МФО возможность для оппортунистического поведения, 
а именно — размещать «неудобную», отпугивающую заемщиков информа-
цию о займе (о штрафах, пенях, пролонгациях и т. д.) на «труднонаходимых» 
веб-страницах третьего и более уровней, что часто практиковалось МФО до 
введения закона № 353-ФЗ. Иными словами, формально МФО может вы-
полнить требование и разместить необходимую информацию, но при этом 
потенциальный заемщик не получит требуемую к раскрытию информацию, 
так как не сможет ее найти. Выборочный просмотр нескольких веб-сайтов 
МФО19 подтвердил существование данного риска — на заглавной странице 
продукта отсутствует информация даже о процентной ставке по займу20 
(хотя закон № 353-ФЗ вступил в силу 1 июля 2014 г.).

Эффективным институциональным решением проблемы сокрытия ин-
формации представляется введение мегарегулятором требования о предо-
ставлении информации в единой для всех МФО стандартной форме. На 
текущий момент единый стандарт раскрытия информации об условиях 
предоставления займа не предусмотрен.

отсутствие институтов, регламентирующих способы продвижения 
микрофинансовых продуктов и содержания рекламы. Как отмечалось, 
российские МФО используют довольно агрессивные маркетинговые мето-
ды (повсеместность и высокая интенсивность рекламирования микрозай-
мов, «льготные условия» пенсионерам, акции «приведи друга — получишь 
скидку на следующий заем» или «выиграй подарок» и многое другое). При-
меняются все механизмы воздействия на принятие решения человеком 
(повторение, воздействующее на память и формирование модели поведе-
ния в случае малейших финансовых затруднений, скидки, акции и прочие 

18 «Указанные сведения размещаются в местах приема заявлений о предостав-
лении потребительского кредита (займа), в том числе в сети «Интернет»» [О потре-
бительском кредите…, 2013, ст. 5, п. 4].

19 Шесть веб-сайтов МФО («Домашние деньги», «Нано финанс», «Да! Деньги», 
«Мигкредит», «Быстроденьги», «Вива деньги») по состоянию на 18 июля 2015 г.

20 На страницах сайтов не указывается ни дневная, ни годовая процентная 
ставка по займу; вместо этого клиенту предлагается воспользоваться онлайн-каль-
кулятором, который отображает сумму к погашению в абсолютном выражении, что 
позволяет избежать «неприятного» сравнения процентной ставки по микрозайму 
с банковской процентной ставкой (при этом процентная ставка по займам выбо-
рочных МФО (их названия перечислены в предыдущей сноске) в среднем составля-
ет те же 2% в день, которые были до введения закона № 353-ФЗ).
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«бонусы», влияющие на эмоции и стимулирующие импульсивное заим-
ствование, и т. д.). Таким образом, задача мегарегулятора — максимально 
защитить население от столь активного воздействия на их сознание и 
запретить агрессивное рекламирование услуг МФО (расклеивание объ-
явлений в общественном транспорте и других местах массового скопле-
ния людей, распространение листовок по почтовым ящикам, рекламу ми-
крозаймов и инициирование подписания договора на улице, в торговых 
центрах и любых других местах за пределами территории офиса продаж 
МФО).

Международная организация потребителей указывает на необходи-
мость регулирования маркетинговой деятельности МФО и всех других 
кредитных организаций, следуя принципу ответственного кредитования 
[Responsible Lending…, 2013]. В частности, весь маркетинг и реклама фи-
нансовых продуктов и услуг должны быть точными, достоверными и согла-
сующимися с соответствующими нормативными актами. Подчеркивается, 
что маркетинг не может использоваться для пропаганды решения проблем 
с долгом путем новых заимствований. При этом регулятору рекомендуется 
создать специальный свод правил маркетинга финансовых продуктов, несо-
блюдение которых влечет за собой санкции, достаточно серьезные для того, 
чтобы предотвратить дальнейшие нарушения.

Необходимость регулировать рекламу микрозаймов и других кредит-
ных продуктов осознали многие страны, и в этом плане интересен опыт 
Бельгии, которая ввела определенные нормы, нацеленные на устранение 
злоупотреблений со стороны кредитных организаций в целом, но тем не 
менее не получила желаемого результата [Responsible Lending…, 2013]. На-
пример, запрещается:

побуждение к заимствованию потребителя, находящегося в труд- ♦

ном финансовом положении;
подчеркивание простоты и быстроты получения кредита; ♦

побуждение к консолидации нескольких, уже существующих кре- ♦

дитов;
упоминание о «бесплатном кредите», но при этом рекламное объяв- ♦

ление может содержать указание на ставку в годовом исчислении, 
равную 0%;
привлечение клиентов на дому и на рабочем месте, в том числе  ♦

телефонные звонки с предложением нанести визит.
Данные правила сформулированы довольно удачно с точки зрения 

институционального проектирования, однако поставщики кредитных услуг 
их не соблюдают, а регулятор не принуждает к их соблюдению. Нарушения 
особенно многочисленны в Интернете. В целях их устранения бельгийская 
организация по защите прав потребителей Test Acharts рекомендует:
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запретить все формы привлечения клиентов — именно клиент дол- ♦

жен инициировать действия по получению кредита, а не наоборот, 
этого требует сам принцип ответственного кредитования;
ввести регулярный мониторинг со стороны органа (министерства  ♦

экономики), ответственного за применение закона [Responsible Lend-
ing…, 2013].

Следует отметить, что массовость обращений населения в МФО за 
микрозаймами обеспечивается комплексом контекстных факторов:

отсутствие или размытость модели сберегательного поведения  ♦

у населения: сберегательные продукты — хороший способ создать 
«подушку безопасности» на случай финансовых трудностей, однако 
он требует заблаговременных целенаправленных действий со сто-
роны граждан, чему препятствуют различные поведенческие осо-
бенности (неприятие потерь, недостаток силы воли и самоконтро-
ля, эффекты гиперболического дисконтирования, инерции и т. д.). 
В связи с этим сберегательные продукты изначально не привлека-
тельны, и существующие на текущий момент меры их продвиже-
ния (эпизодические рекламные кампании о важности сбережений), 
а также кардинально меняющаяся институциональная среда, в том 
числе многочисленные пенсионные реформы, демотивируют населе-
ние сберегать;
отсутствие культуры кредита у населения ♦ : благодаря активному 
рекламному воздействию у населения сформирована идея кредита 
как решения всех проблем и при этом отсутствует естественное для 
финансово грамотного человека понимание, что кредиты и займы — 
это финансовая услуга не для всех (так же как арабский скакун или 
10-метровая яхта — товар не для всех). Если человек не может по-
зволить себе кредит — значит, такой кредит ему не нужен или ему 
нужен вовсе не кредит;21

отсутствие альтернативных финансовых продуктов и способов  ♦

решения (в том числе быстрого) финансовых трудностей для ма-
лообеспеченных категорий населения: решения, доступные на те-
кущий момент гражданам России в случае возникновения финан-
совых трудностей, имеют существенные недостатки. В частности, 
они либо требуют проактивных, заблаговременных действий (сбе-

21 Доказано, что при определенных условиях разрешение трудных жизненных 
ситуаций с помощью кредита неприемлемо в принципе — например, для жертв 
стихийных бедствий, многих безработных, в постконфликтных ситуациях, т. е. 
в случаях, когда подорваны основы жизнеобеспечения. Сначала необходимо восста-
новить эти основы и только потом рассматривать возможность брать кредит, иначе 
неизбежно попадание в «долговую ловушку» [Microcredit…, 2002].
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регательные продукты, страховые продукты) и, соответственно, 
не могут выступать решением текущих проблем, либо побуждают 
к оппортунистическому поведению с сопутствующими проблемами 
(государственные пособия и материальная помощь), либо предпола-
гают выплаты в будущем (многочисленные формы заимствования: 
традиционные кредиты, потребительские займы, кредитные карты, 
микрозаймы и т. д.).

На наш взгляд, необходимо формирование и/или активное внедрение 
дополнительных решений, среди которых — разработка финансовых про-
дуктов, учитывающих когнитивные и поведенческие особенности людей 
(слабый самоконтроль и финансовая дисциплина), а также альтернатив-
ные меры вроде социальных работ или другой временной занятости, что 
позволило бы зарабатывать средства в периоды непредвиденных финан-
совых трудностей, не попадая в кабалу к финансовым учреждениям в бу-
дущем периоде, учреждение государственных некоммерческих компаний, 
помогающих должникам реструктурировать заем и таким образом вы-
браться из «долговой ловушки» (опыт функционирования таких компаний 
есть, например, в Великобритании) и т. д. При этом информация о таких 
продуктах и способах получения денежных средств должна получить мак-
симально широкое распространение, с доведением ее до целевой ауди-
тории.

Возможно, большая доля указанных задач выходит за рамки функций 
регулятора, но необходимо учитывать комплексность и взаимосвязанность 
факторов в создании феномена «долговой ловушки» и разрабатывать меры 
с участием других государственных органов — только в этом случае они 
будут эффективны.

задачи Мегарегулятора по повышению эффективности 
управления Микрофинансового рынка в россии
Многие авторы сходятся во мнении, что целью регулятора является 

обеспечение эффективного распределения ресурсов [Буклемишев, Дани-
лов, 2013; Merton, 1990; Niemeyer, 2002]. Группа российских исследовате-
лей, говоря о целях регулирования фондового рынка, также выделяет 
обеспечение эффективности фондового рынка как механизма экономиче-
ского развития [Эффективный рынок капитала, 2004]. На наш взгляд, 
Банк России как регулятор финансовых рынков в широком смысле, в том 
числе сектора «займов до зарплаты», должен создавать и поддерживать 
такие институциональные нормы, которые обеспечивают эффективное 
распределение ресурсов, способствующее экономическому развитию, в це-
лом и росту благосостояния населения в частности. К числу объектов 
институционального проектирования мегарегулятора, таким образом, долж-
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на относиться и защита интересов наиболее уязвимых участников рынка, 
среди которых и физические лица, выступающие потребителями «займов 
до зарплаты». Поскольку финансовые продукты и услуги данного сегмен-
та обычно характеризуются значительной степенью сложности и инфор-
мационной асимметрии, то в целях защиты потребителей требуется уста-
новление регулятором системы четких «правил игры» и обеспечение их 
соблюдения финансовыми институтами.

Представленный выше анализ сегмента «займов до зарплаты» выявил 
риски, угрожающие стабильности экономической системы, а именно — по-
падание заемщиков в «долговую ловушку»; при этом количество заемщиков 
МФО к концу 2014 г., по данным компании «Магазин малого кредитования» 
[Аналитики «Быстроденьги»…, 2015], составило около 2 млн человек (при-
мерно 2,7% экономически активного населения России), что указывает на 
масштабность феномена. Устранение институциональных провалов, гене-
рирующих такие риски, через оздоровление бизнес-модели коммерческих 
микрофинансовых организаций является одной из приоритетных задач 
мегарегулятора.

Выделенные нами факторы неэффективного использования микрозай-
мов (рис. 4) можно разделить на управляемые (на макроуровне, в рамках 
мегарегулирования финансового рынка, или на микроуровне, путем добро-
вольного внедрения микрофинансовыми организациями «лучших прак-
тик» выдачи микрозаймов) и неуправляемые. Большинство факторов — 
неуправляемые и слабо управляемые (поведенческие особенности людей и 
социальные модели и установки), однако есть и управляемые: параметры 
деятельности МФО (реклама, бизнес-модель), доступность альтернативных 
источников денежных средств в чрезвычайных обстоятельствах (не только 
за счет финансовых продуктов) и возможность реструктуризации долга. 
Мегарегулятор может выполнить задачи по элиминированию указанных ри-
сков, работая с этими тремя управляемыми группами факторов.

В таблице представлена текущая система институтов, созданная мегаре-
гулятором для управления деятельностью МФО (с учетом норм, появивших-
ся с введением закона № 353-ФЗ), с точки зрения ее способности устранить 
выявленные проблемы микрофинансового рынка.

Как видно из таблицы, пока российский мегарегулятор взял под кон-
троль лишь один фактор, определяющий эффективность работы МФО, — 
раскрытие информации о предоставлении займов, при этом, как отмеча-
лось, институт, его регулирующий, неэффективен, поскольку формулировка 
нормы допускает возможность неинформирования потенциального заемщи-
ка о существенных условиях предоставления займа. Эффективность микро-
финансового рынка достижима лишь при должном функционировании всех 
перечисленных в таблице институтов, что свидетельствует об огромном 
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Таблица
институты, необходимые для устранения выявленных проблем 

микрофинансового рынка в россии

институты наличие/отсутствие

1. Институты, ограничивающие возможность 
использовать пени и другие штрафные 
санкции как источник дополнительного до-
хода МФО

Есть закон [О потребительском 
кредите…, 2013], однако дизайн 
его норм неэффективен, посколь-
ку допускает оппортунистическое 
поведение со стороны МФО

2. Институты, стимулирующие ведение микрофинансовой деятельности в соот-
ветствии с принципами ответственного кредитования:

2.1. Требование об оценке платежеспособности 
клиента МФО согласно принципам ответ-
ственного кредитования (например, в рам-
ках стандартов)

Отсутствует

2.2. Институты, способствующие осознанному 
и финансово грамотному решению гражда-
нина в точке контакта с МФО (обязатель-
ная процедура предварительной оценки 
доступности займа для заявителя) 

Отсутствуют

3. Институты, обеспечивающие эффективное 
раскрытие полной информации об услови-
ях займа 

Есть закон [О потребительском 
кредите…, 2013], однако дизайн 
его норм неэффективен, посколь-
ку допускает оппортунистическое 
поведение со стороны МФО

4. Институты, ограничивающие агрессивные 
методы МФО по привлечению клиентов

Отсутствуют

5. Институциональная среда, предусматривающая решения, доступные для 
малообеспеченных категорий населения в ситуациях финансовых затруднений 

5.1. Наличие альтернативных продуктов  
и способов решения финансовых труд-
ностей для малообеспеченных категорий 
населения

В основном доступны продукты, 
требующие проактивных дей-
ствий, что приводит к крайней 
ограниченности их использования

5.2. Институты, стимулирующие 
сберегательное поведение

Существующие меры неэффек-
тивны

5.3. Формирование культуры кредита  
у населения

Возможно, выходит за рамки  
задач регулятора
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объеме будущей работы со стороны регулятора в области совершенствова-
ния управления рынком МФО.

Здесь важно сделать одно замечание: опыт регулирования микрофи-
нансового рынка в других странах (например, в Бельгии) показывает, что 
даже при введении регулятивных норм, ограничивающих нежелательную 
деятельность МФО (агрессивная маркетинговая политика, автоматическое 
пролонгирование займов и т. д.), микрофинансовые организации продол-
жают вести свою политику, уже противоправную, так что при отсутствии 
мощного надзорного органа совершенствование законодательства не ре-
шает проблем22 [Responsible Lending…, 2013]. Таким образом, ключ к успе-
ху — это социальная ответственность самих микрофинансовых органи-
заций, которые могут переориентировать свою бизнес-модель с дорогих 
займов с высокими рисками невозврата (вследствие отсутствия должной 
проверки платежеспособности заемщика) и с соответствующими недобро-
совестными практиками продвижения и продаж на дешевые займы с до-
бросовестной проверкой платежеспособности заемщика (согласно принци-
пам ответственного кредитования) и, соответственно, с низкими рисками 
невозврата, что позволяет получить достойную норму прибыли. Таким 
образом, приоритетная задача мегарегулятора не столько создание от-
дельных запретов и отслеживание их выполнения, сколько создание сис-
темы инициатив и стимулов для соответствующего изменения бизнес-
модели микрофинансовых организаций.

заключение
В статье рассмотрены типичные проблемы, возникающие на рынках 

микрофинансирования в сегменте «займов до зарплаты» в разных странах 
(США, Великобритания, Россия), которые были выявлены в ходе его ис-
следований различными методами (количественный и качественный ана-
лиз, в том числе глубинные интервью, метод «тайных покупателей») и по 
различным срезам данных (профиль заемщиков и финансовые стратегии, 
агрегированные данные о количестве микрозаймов, взятых за год, коли-
честве пролонгаций, динамике займов, информационная среда и практика 
ведения микрофинансовой деятельности и т. д.). В ходе анализа резуль- 
татов исследований выделены факторы, которые обусловливают суще ство-
вание проблемных зон, и представлен перечень институтов, необходимых 
для устранения выделенных провалов регулирования рынка микрозаймов 

22 Так, много нарушений наблюдается в отношении микрозаймов, предостав-
ляемых в режиме онлайн, часто игнорируются требования закона о раскрытии со-
ответствующей информации о займе и консультаций потенциальным заемщикам. 
Рекламные объявления о займах часто не соответствуют требованиям закона.
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«до зарплаты». Было показано, что в настоящее время в России по боль-
шей части отсутствуют необходимые институты, а те, которые имеются, 
лишь претендуют на выполнение необходимого регулирования, однако в си-
лу своего неудачного дизайна допускают оппортунистическое поведение со 
стороны МФО и потому неэффективны. Следовательно, действующая сис-
тема институтов не способна сформировать эффективный рынок микро-
финансирования и достигнуть поставленной перед мегарегулятором цели, 
что свидетельствует о необходимости существенной доработки институ-
циональной сис темы.

С учетом опыта регулирования МФО в некоторых странах (в частно-
сти, в Бельгии) можно предположить, что имеется вероятность несоблюде-
ния закона и продолжения недобросовестных практик со стороны МФО. 
Таким образом, наиболее эффективное решение проблем, существующих 
на микрофинансовом рынке в сегменте «займов до зарплаты», возможно 
при синхронизации усилий на обоих уровнях — как мегарегулятора, так 
и управления микрофинансовой организацией. При этом задачей микро-
финансовых организаций является переориентация своей бизнес-модели 
на социально ответственную, а мегарегулятора — создание системы ин-
ституциональных инициатив и стимулов для соответствующего изменения 
бизнес-модели микрофинансовых организаций.

литература
Аналитики «Быстроденьги» прогнозируют рост спроса на займы до зарплаты 

в 2015 году // «Быстроденьги». 2015. 4 марта. URL: http://bistrodengi.ru/about/
news/732291/ (дата обращения: 27.07.2015).

Антипина О. Н. Потребительское поведение и рыночное ценообразование в инфор-
мационной экономике под воздействием долгов // Вестн. Московского ун-та. 
Сер. 6. Экономика. 2014. № 1. С. 19–36.

Буклемишев О. В., Данилов Ю. А. Эффективное финансовое регулирование и созда-
ние мегарегулятора в России // Журнал Новой Экономической Ассоциации. 
2013. № 3 (19). С. 82–98.

Имаева Г., Лобанова И., Томилова О. Финансовая доступность в России: взгляд по-
требителя. М.: СGAP, 2014. URL: http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-
Paper-Financial-Inclusion-in-Russia-Aug-2014-Rus.pdf (дата обращения: 24.06. 
2015).

Крылов А. А. Психология: Учебник. 2-е изд. СПб: Проспект, 2005.
Мониторинг рынка микрофинансирования за 2013 год: Отчет НАУМИР. URL: http://

www.rmcenter.ru/about/news/detail.php?ID=4225 (дата обращения: 05. 08. 2015).
О микрофинансовой деятельности и микрофинансовых организациях. Федеральный 

закон от 2 июля 2010 г. № 151-ФЗ.
О потребительском кредите (займе). Федеральный закон от 21 декабря 2013 г. 

№ 353-ФЗ (ред. от 21 июля 2014 г.).



148  Вестник С.-Петерб. ун-та. Сер. Менеджмент. 2015. Вып. 4

А. В. Солодухина

О разъяснениях по заполнению микрофинансовыми организациями документов, 
содержащих отчет о микрофинансовой деятельности и персональном соста-
ве руководящих органов микрофинансовой организации. Информационное 
письмо ФСФР России от 14 июня 2012 г. № 12-ДП-10/26505.

Среднерыночные значения полной стоимости потребительских кредитов (займов) 
за период с 01 октября по 31 декабря 2014 года (по договорам потребитель-
ского кредита (займа), заключенным микрофинансовыми организациями 
с физическими лицами» // Банк России. 2015. URL: http://www.cbr.ru/analytics/
consumer_lending/table/13022015_mfo.pdf (дата обращения: 17. 07. 2015).

Эффективный рынок капитала: экономический либерализм и государственное регу-
лирование / Под общ. ред. И. В. Костикова. М.: Наука, 2004.

Янин Д., Плотникова Т., Солодухина А. и др. Состояние защиты прав и интересов 
заёмщиков в России: Информационная асимметрия. М.: Изд-во Московского 
ун-та, 2015.

Bassem B. Social and Financial Performance of Microfinance Institutions: Is There 
a Trade-Off? // Journal of Economics and International Finance. 2012. Vol. 4. N 4. 
P. 92–100.

CFPB Data Point: Payday Lending // Consumer Financial Protection Bureau. 2014 March. 
URL: http://www.consumerfinance.gov/reports/cfpb-data-points-payday-lending/ 
(дата обращения: 27. 11. 2015).

Consumer Finance with Particular Focus on Credit // Financial Stability Board. 2011. 
October. URL: www.financialstabilityboard.org/publications/r_111026a.pdf. (дата 
обращения: 30. 07. 2015).

G20 High Level Principles on Financial Consumer Protection // Organization for Eco-
nomic Co-operation and Development. 2011. URL: www.oecd.org/daf/fin/financial-
markets/48892010.pdf (дата обращения: 20. 07. 2015).

Good Practices for Financial Consumer Protection // The World Bank. 2012. URL: http://sitere-
sources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-1339624653091/ 
8703882-1339624678024/8703850-1340026711043/8710076-1340026729001/FinCon-
sumerProtection_GoodPractices_FINAL.pdf (дата обращения: 23.06.2015).

Hartarska V., Holtmann M. An Overview of Recent Developments in the Microfinance 
Literature // Agricultural Finance Review. 2006. Vol. 66. N 2. P. 147–165.

Hermes N., Lensink R. The Empirics of Microfinance: What Do We Know? // The Eco-
nomic Journal. 2007. Vol. 117. N 517. P. F1–F10.

Making Lending Work for Consumers // Credit Britain. 2013. May.
Merton R. The Financial System and Economic Performance // Journal of Financial Serv-

ices Research. 1990. Vol. 4. December. N 4. P. 263–300.
Microcredit: One of Many Intervention Strategies // CGAP Donor Brief “Helping to Im-

prove Donor Effectiveness in Microfinance”. 2002. April. N 2. URL: http://www.
cgap.org/sites/default/files/CGAP-Donor-Brief-Microcredit-One-of-Many-Interven-
tion-Strategies-Apr-2002.pdf (дата обращения: 20. 07. 2015).

Net Income of Poor in WB Rises by 14%: IIM-A Study on Bandhan MFI // Business 
Standard 2013. January, 5. URL: http://www.business-standard.com/article/finance/
net-income-of-poor-in-wb-rises-by-14-iim-a-study-on-bandhan-mfi-113010500035_1. 
html (дата обращения: 20. 07. 2015).



Вестник С.-Петерб. ун-та. Сер. Менеджмент. 2015. Вып. 4 149

Микрофинансовый рынок в России: институциональные провалы в сегменте «займы до зарплаты»…

Niemeyer J. Where to Go after the Lamfalussy Report? An Economic Analysis of Securi-
ties Market Regulation and Supervision. SSE/EFI Working Paper (Series in Eco-
nomics and Finance). 2002. N 482.

Responsible Lending: An International Landscape // Consumers International. 2013. No-
vember. URL: http://www.consumersinternational.org/media/1412472/ciresponsi-
blelending_finalreport_06-11-13.pdf (дата обращения: 20. 07. 2015).

The Client Protection Principles // The Smart Campaign. URL: http://www.smartcampaign.
org/about-the-campaign/smart-microfinance-and-the-client-protection-principles 
(дата обращения: 20. 07. 2015).

World Development Report 2015: Mind, Society, and Behavior. Washington, DC: World 
Bank, 2015. doi: 10.1596/978-1-4648-0342-0.

References
Аnalitiki «Bystroden‘gi» prognoziruyut rost sprosa na zajmy do zarplaty v 2015 godu (An-

alysts' Bystrodengi Forecast Increase in Demand for Loans to the Salary in 2015). 
«Bystroden’gi». 2015. 4 March. URL: http://bistrodengi.ru/about/news/732291/ (ac-
cessed: 27. 07. 2015).

Аntipina O. N. Potrebitel‘skoe povedenie i rynochnoe tsenoobrazovanie v informatsionnoj 
ehkonomike pod vozdejstviem dolgov (Consumer Behavior and Market Pricing in 
Information Economy under the Influence of Debts). Vestnik Moskovskogo univer-
siteta. Seria 6. Ekonomika. 2014. N 1. P. 19–36.

Bassem B. Social and Financial Performance of Microfinance Institutions: Is There a 
Trade-Off? Journal of Economics and International Finance. 2012. Vol. 4. N 4. 
P. 92–100.

Buklemishev O. V., Danilov Yu. А. Effektivnoe finansovoe regulirovanie i sozdanie megareg-
ulyatora v Rossii (Effective Financial Regulation and Creation of the Mega-Regulator 
in Russia). Zhurnal Novoj Ekonomicheskoj Аssotsiatsii. 2013. N 3 (19). P. 82–98.

Effektivnyj rynok kapitala: ehkonomicheskij liberalizm i gosudarstvennoe regulirovanie (Ef-
ficient Capital Markets: Economic Liberalism and State Regulation). I. V. Kostikov 
(ed.). Moscow: Nauka, 2004.

CFPB Data Point: Payday Lending. Consumer Financial Protection Bureau. 2014 March. 
URL: http://www.consumerfinance.gov/reports/cfpb-data-points-payday-lending/ 
(accessed: 27. 11. 2015).

Consumer Finance with Particular Focus on Credit. Financial Stability Board. 2011. Oc-
tober. URL: www.financialstabilityboard.org/publications/r_111026a.pdf. (accessed: 
30. 07. 2015).

G20 High Level Principles on Financial Consumer Protection. Organization for Eco-
nomic Co-operation and Development. 2011. URL: www.oecd.org/daf/fin/financial-
markets/48892010.pdf (accessed: 20. 07. 2015).

Good Practices for Financial Consumer Protection. The World Bank. 2012. URL: 
http://sitere sources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-
1339624653091/8703882-1339624678024/8703850-1340026711043/8710076- 
1340026729001/FinConsumerProtection_GoodPractices_FINAL.pdf (accessed: 
23. 06. 2015).



150  Вестник С.-Петерб. ун-та. Сер. Менеджмент. 2015. Вып. 4

А. В. Солодухина

Hartarska V., Holtmann M. An Overview of Recent Developments in the Microfinance 
Literature. Agricultural Finance Review. 2006. Vol. 66. N 2. P. 147–165.

Hermes N., Lensink R. The Empirics of Microfinance: What Do We Know? The Economic 
Journal. 2007. Vol. 117. N 517. P. F1–F10.

Imaeva G., Lobanova I., Tomilova O. Finansovaya dostupnost’ v Rossii: vzglyad potrebitelya 
(Affordability in Russia: A View of the Consumer). Moscow: CGAP, 2014. URL: 
http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-Paper-Financial-Inclusion-in-Rus-
sia-Aug-2014-Rus.pdf (accessed: 24.06.2015).

Krylov А. А. Psikhologiya: Uchebnik (Psychology: A Textbook). 2nd ed. St. Petersburg: 
Prospekt, 2005.

Making Lending Work for Consumers. Credit Britain. 2013. May.
Merton R. The Financial System and Economic Performance. Journal of Financial Services 

Research. 1990. Vol. 4. December. N 4. P. 263–300.
Microcredit: One of Many Intervention Strategies. CGAP Donor Brief “Helping to Improve 

Donor Effectiveness in Microfinance”. 2002. April. N 2. URL: http://www.cgap.org/
sites/default/files/CGAP-Donor-Brief-Microcredit-One-of-Many-Intervention-Strat-
egies-Apr-2002.pdf (accessed: 20. 07. 2015).

Monitoring rynka mikrofinansirovaniya za 2013 god: Otchet NАUMIR (Monitoring of the 
Market for Microfinance in 2013). URL: http://www.rmcenter.ru/about/news/detail.
php?ID=4225 (accessed: 05. 08. 2015).

Net Income of Poor in WB Rises by 14%: IIM-A Study on Bandhan MFI. Business Stand-
ard 2013. January, 5. URL: http://www.business-standard.com/article/finance/net-
income-of-poor-in-wb-rises-by-14-iim-a-study-on-bandhan-mfi-113010500035_1. 
html (accessed: 20. 07. 2015).

Niemeyer J. Where to Go after the Lamfalussy Report? An Economic Analysis of Securi-
ties Market Regulation and Supervision. SSE/EFI Working Paper (Series in Econom-
ics and Finance). 2002. N 482.

O mikrofinansovoj deyatel’nosti i mikrofinansovykh organizatsiyakh (On Microfinance and 
Microfinance Organisations). Federal‘nyj zakon N 151-FZ ot 2 iyulya 2010 g.

O potrebitel’skom kredite (zajme) (On Consumer Credit (Loans)). Federal’nyj zakon N 353-
FZ ot 21 dekabrya 2013 g. (red. ot 21 iyulya 2014 g.).

O raz”yasneniyakh po zapolneniyu mikrofinansovymi organizatsiyami dokumentov, soder-
zhashhikh otchet o mikrofinansovoj deyatel’nosti i personal’nom sostave rukovodya-
shhikh organov mikrofinansovoj organizatsii (On Clarifications for Completing the 
Microfinance Institutions of Documents Containing a Report on Microfinance and 
Personal Composition of the Governing Bodies of the Microfinance Organization). 
Informatsionnoe pis‘mo FSFR Rossii ot 14 iyunya 2012 g. N 12-DP-10/26505.

Responsible Lending: An International Landscape. Consumers International. 2013. Novem-
ber. URL: http://www.consumersinternational.org/media/1412472/ciresponsible-
lending_finalreport_06-11-13.pdf (accessed: 20. 07. 2015).

Srednerynochnye znacheniya polnoj stoimosti potrebitel‘skikh kreditov (zajmov) za period 
s 01 oktyabrya po 31 dekabrya 2014 goda (po dogovoram potrebitel‘skogo kredita 
(zajma), zaklyuchennym mikrofinansovymi organizatsiyami s fizicheskimi litsami» 
(Average Market Value of the Total Cost of Consumer Credit (Loans) for the Pe-
riod from 1 October to 31 December 2014 (according to Consumer Credit Agree-



Вестник С.-Петерб. ун-та. Сер. Менеджмент. 2015. Вып. 4 151

Микрофинансовый рынок в России: институциональные провалы в сегменте «займы до зарплаты»…

ments (Loan) Concluded Microfinance Institutions with Individuals'). Bank Rossii. 
2015. URL: http://www.cbr.ru/analytics/consumer_lending/table/13022015_mfo.pdf 
(accessed: 17. 07. 2015).

The Client Protection Principles. The Smart Campaign. URL: http://www.smartcampaign.
org/about-the-campaign/smart-microfinance-and-the-client-protection-principles 
(accessed: 20. 07. 2015).

World Development Report 2015: Mind, Society, and Behavior. Washington, DC: World 
Bank, 2015. doi: 10.1596/978-1-4648-0342-0.

Yanin D., Plotnikova T., Solodukhina A. and others. Sostoyanie zashhity prav i interesov 
zayomshhikov v Rossii: Informatsionnaya asimmetriya (Protection of the Rights and 
Interests of Borrowers in Russia: Information Asymmetry). Moscow: Izdatelstvo 
Moskovskogo universiteta, 2015.

Статья поступила в редакцию 23 апреля 2015 г.

К о н т а к т н а я  и н ф о р м а ц и я
Солодухина Анна Владимировна — кандидат экономических наук, доцент; 
avsoloduhina@econ.msu.ru
Solodukhina Anna V. — Candidate of Sciences in Economics, Associate Professor; 
avsoloduhina@econ.msu.ru


