
ного распределения дохода из которого средние ежемесячные акции по льготной цене будут возвращены. 
Таким образом, в зависимости от того, когда или как оцениваются те вложения, инвестор получал бы раз
личный набор эффективных портфелей. Это означает, что эффективная граница является действительно 
группой или диапазоном, в пределах которого, вероятно, ляжет истинная эффективная граница.

Граница эффективности Марковица 
(все классы активов)

'  Действительная граница 
Действительная граница (акции)
(акции и облигации)

^  ^Действительная граница
' Действительная граница (хедж-фонды) 

(облигации)

Стандартное отклонение

Рис. Эффективные границы для нескольких классов активов
Источник: [5].

Ожидаемый доход является функцией приемлемых рисков в любой отрасли, и что эти риски не могут 
быть измерены или используются исключительно через совокупность систематичных количественных мо
делей. Таким образом, современные инвестиции должны быть направлены на более широкий контекст, в 
том числе в пользу дискреционного контроля инвестора, и каждый инвестор несет ответственность за по
тенциальный рост активов, а также их недостаток.
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Необходимым условием стабильности финансового сектора в любом государстве является доверие к 
его финансовой системе. В связи с этим вопросы развития национального платежного пространства, форми
рования адекватных потребностям участников рынка структуры и механизма управления национальных 
платежных систем в современных условиях нарастающей финансовой турбулентности и реальной для оте
чественного финансового сектора угрозы внешнего несанкционированного воздействия приобретают все 
большую актуальность.

Сбалансированное развитие национальной платежной системы как ключевой части финансовой ин
фраструктуры рыночной экономики должно обеспечиваться разработкой и реализацией широкого комплек
са мер экономической политики [4, с. 68], направленных на удовлетворение текущих и перспективных по
требностей национальной экономики в платежных услугах, в том числе для реализации денежно-кредитной 
политики, обеспечения финансовой стабильности, повышения качества, доступности и безопасности пла
тежных услуг [1]. Это и должно стать определяющим вектором развития платежного ландшафта в России.

При этом платежный ландшафт, по мнению авторов, следует рассматривать как динамическую инте
гральную целостную платежную систему, обладающую единством, тесными взаимосвязями и взаимообу
словленностью составляющих ее компонентов, определяющих платежную среду государства, и функциони
рующую под влиянием и в результате влияния широкого спектра исторических, культурных, политических, 
правовых и экономических факторов [5, с.38] .

Изменение платежного ландшафта России в последние годы характеризуется развитием институцио
нальной и платежной инфраструктур. Даже в условиях усиления действия негативных факторов политиче
ского характера в 2014 году отмечалось расширение сервисов, обеспечивающих клиентам возможность 
совершения платежей с использованием дистанционных и мобильных форм доступа к денежным средствам. 
При этом следует отметить повышение активности населения в использовании инновационных инструмен
тов платежа. Так только за 4 квартал количество счетов физических лиц с дистанционным доступом возрос
ло более, чем на 14%, составив на 1 января 2015 года 122 млн. ед. За 2014 год населением посредством 350 
млн. ед. электронных средств платежабыло осуществлено переводов электронныхденежных средств на сум
му более одного триллиона рублей [6, с. 12] .

Эти позитивные изменения во многом обусловлены деятельностью Банка России по решению задач 
формирования перспективной инфраструктуры национальной платежной системы. Одной из основных ха
рактеристик платежного ландшафта является его динамичность и способность к адекватному развитию, и 
решение о создании перспективной платежной системы можно считать «судьбоносным» и определяющим 
это развитие на длительный период. Реализация мер в данном направлении позволит потребителям платеж
ных услуг вне зависимости от их географии осуществлять переводы срочных и несрочных платежейна базе 
единой платежной платформы, в едином расширенном регламенте работы и с использованием механизма 
управления единым пулом ликвидности; выполнять в перспективной платежной системе расчеты других 
платежных систем.

Не менее значимыми для формирования национального платежного пространства представляются и 
меры, реализуемые по созданию национальной платежной системы пластиковых карт (НСПК), направлен
ные на развитие независимой платежной инфраструктуры на территории России, единого процессинга по 
обработке внутрироссийских транзакций по картам международных платежных систем, а также выпуск и 
процессинг собственного платежного приложения [2, с .1065]. По состоянию на 1 января 2015 года количе
ство эмитированных отечественными кредитными организациями платежных карт составило 227,7 млн. шт., 
или 1,6 карты на душу населения. С их использованием внутри страны было совершено порядка 9,7 млрд. 
операций на сумму около 34,8 трлн. руб.НСПК обрабатывает порядка 10-12 млн. трансакций в день по кар
там Visa и MasterCard (порядка 80% находящихся на руках населения карт являются картами этих между
народных платежных систем) [7].

В течение 2014 года в Закон «О национальной платежной системе» были внесены изменения и до
полнения пятью Федеральными законами.

Вместе с тем, следует отметитьнеравномерное территориальное развитие платежной инфраструкту
ры, крайне низкий показатель по количеству POS-терминалов в торговле на тысячу жителей (менее 7 еди
ниц) [5, с.42], высокий спрос на наличные деньги в качестве средства платежа (около 79% всех операций с
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использованием карт составляют операции по снятию наличных денег), определенные проблемы в обеспе
чении безопасности наличного денежного обращения, недостаточную прозрачность в отношениях кредит
ных организаций со своими клиентами-потребителями платежных услуг,

Серьезной проблемой является низкий уровень финансовой грамотности населения, в том числе и в 
вопросах организации платежного оборота. Увы, но даже представители правительственных структур ино
гда отождествляют в своих выступлениях понятия национальной платежной системы и национальной пла
тежной системы пластиковых карт. Население недостаточно осведомлено о возможностях совершения регу
лярных платежей путем оформления постоянного платежного поручения, использования прямого дебетова
ния, о необходимых действиях в случаях несанкционированного доступа к денежным средствам на их сче
тах, о системах виртуальных валют.

Таким образом, изменение платежного ландшафта в России будет определяться необходимостью раз
вития национальных платежных инструментов в контексте обеспечения бесперебойности, безопасности, 
простоты и надежности в рамках национальной платежной системы; реализацией мер по созданию перспек
тивной платежной системы Банка России, совершенствованию правил и стандартов перевода денежных 
средств; появлением новых технологических продуктов, позволяющих оптимизировать наличное денежное 
обращение. При этом ключевыми принципами формирования новой платежной архитектуры должны стать 
надежность; использование как международного, так и отечественного опыта организации платежного обо
рота; развитие новых технологий и повышение доступности продуктов платежных систем.
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