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Аннотация. В ситуации с финансовыми рынками регулирование представляет собой разработку еди-
ных правил поведения, единых основ работы, порядок взаимодействия между всеми участниками рынка 
ценных бумаг. Регулировать рынок можно извне и изнутри, и значительную роль в этом процессе играет 
государство. В статье рассматривается роль государства, которую оно играет в процессе регулирования 
рынка ценных бумаг. Очевидно, что данная тема актуальна для российского рынка ценных бумаг, учиты-
вая последние события, происходящие в мире, в частности, связанные с санкционной политикой боль-
шинства стран по отношению к России. Автором также рассматриваются основные методы совершен-
ствования антикризисного регулирования рынка ценных бумаг России. Исследуются влияние основных 
макроэкономических индикаторов мирового финансового рынка, объемы инвестиций и геополитическая 
ситуация. Полученные в ходе исследования результаты позволили прийти к выводу о необходимости мо-
дернизации механизмов и методов управления в промышленно-производственной сфере. 
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Основные положения: 
♦ роль государства в регулировании рынка ценных бумаг сводится к таким функциям, как идеологи-

ческая, законодательная, стимулирующая, административная, надзорная, арбитражная; 
♦ государство выступает не только регулятором рынка ценных бумаг, но и выполняет особые задачи, 

к которым относятся: создание информационной системы состояния фондового рынка; защита инвесто-
ров от неблагоприятных факторов; защита фондового рынка от негативного влияния со стороны иных 
видов госрегулирования, например, валютного или монетарного. Кроме того, государство является ос-
новным участником на фондовом рынке, выступает в качестве эмитента облигаций и инвестора, выпол-
няет важнейшие функции в лице Центробанка России;  

♦ экономика страны находится в таком состоянии в основном из-за устаревших механизмов управ-
ления промышленными предприятиями, а модернизация механизмов управления рынком и предприя-
тием ориентирована на апробированные экономически развитыми государствами механизмы управле-
ния рынком, которые развивают способность предприятий адаптироваться к рыночным условиям;  

♦ саморегулируемые организации по своей сути могут стать дополнительным институтом регулиро-
вания со стороны мегарегулятора. 
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Abstract. In the situation with financial markets, regulation is the development of common rules of con-

duct, common principles of work, the order of interaction between all participants in the securities market. 
The market can be regulated from the outside and from the inside, and the state plays a significant role in 
this process. The article examines the role of the state, which it plays in the process of regulating the securities 
market. Obviously, this topic is relevant for the Russian securities market, given the recent events taking place 
in the world, in particular, related to the sanctions policy of most countries towards Russia. This article also 
discusses the main methods for improving the anti-crisis regulation of the Russian securities market. The 
influence of the main macroeconomic indicators of the global financial market, investment volumes and the 
geopolitical situation are investigated. The results obtained in the course of the study allowed us to come to 
the conclusion that it is necessary to modernize the mechanisms and methods of management in the indus-
trial and production sphere. 
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Highlights: 
♦ the role of the state in regulating the securities market is reduced to such functions as ideological, 

legislative, stimulating, administrative, supervisory, arbitration ones; 
♦ the state acts not only as a regulator of the securities market, but also performs special tasks, which 

include creating an information system for the state of the stock market, protecting investors from adverse 
factors, protecting the stock market from negative influence from other types of the state regulation, for ex-
ample, currency or monetary one. In addition, the state is the main participant in the stock market, acts as an 
issuer of bonds and an investor, performs important functions on behalf of the Central Bank of Russia;  

♦ the country's economy is in such conditions mainly because of the outdated management mechanisms 
of industrial enterprises, and the modernization of market and enterprise management mechanisms is fo-
cused on market management mechanisms tested by economically developed states that develop the ability 
of enterprises to adapt to market conditions;  

♦ self-regulating organizations in their essence can become an additional institution of regulation by the 
mega-regulator. 
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Введение 
В настоящее время практически невоз-

можно представить динамичное развитие 
рынка ценных бумаг без участия в этом про-
цессе государства. В условиях, когда нацио-
нальная экономика интегрируется в мировую, 
стоит учесть, что в ней также идет жесткая кон-
куренция за ограниченные финансовые ре-
сурсы и рынки. Для достижения успеха в этой 

борьбе необходимо активное сотрудничество 
всех ветвей власти и общества, требуется 
определение национальных приоритетов, пер-
спектив и направлений развития, а также по-
иск наиболее эффективных путей их реализа-
ции. Необходимость и срочность исследования 
народного хозяйства в аспекте его планирова-
ния и регулирования связаны с тем, что в ходе 
рыночных преобразований имела место недо-
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оценка процесса регулирования экономики и, 
как следствие, неадекватное потенциальному 
использованию государственное регулирова-
ние системы. Это подчеркивает важность дан-
ной проблемы, которая соответствует теоре-
тико-методологической и концептуально-тер-
минологической концепции регулирования 
экономической системы. 

Регулировать фондовый рынок можно как 
извне, так и изнутри. Особенностью внешнего 
регулирования выступают различные надна-
циональные финансовые соглашения, ратифи-
цирующие порядок взаимодействия между 
иностранными контрагентами, а также влия-
ние основных макроэкономических индикато-
ров мирового финансового рынка, объемов 
иностранных инвестиций, геополитической си-
туации, складывающейся в мире, разного 
рода влияние на национальные экономики со 
стороны иностранных государств. Внутреннее 
регулирование рынка ценных бумаг представ-
ляет собой воздействие национального упол-
номоченного органа государственного регули-
рования, органов общественного регулирова-
ния и внутренних стандартов деятельности са-
мих участников рынка.  

Актуальность темы обусловлена тем фак-
том, что сегодняшнее состояние рынка ценных 
бумаг в России нуждается в модернизации. Су-
ществующие меры в недостаточной степени 
отвечают актуализированным задачам инве-
стиционной политики нашей страны.  

Цель исследования заключается в анализе 
процессов реформирования государственного 
регулирования рынка ценных бумаг России. 

Задачи исследования: 
♦ изучить роль государства в процессе 

регулирования рынка ценных бумаг; 
♦ представить модель прогноза конъюнк-

туры индикаторов российского рынка ценных 
бумаг с учетом основных макроэкономиче-
ских параметров развития, кредитно-денеж-
ной политики государства и темпов объемов 
инвестирования в реальный сектор эконо-
мики; 

♦ рекомендовать направления совершен-
ствования государственного антикризисного 
регулирования рынка ценных бумаг; 

♦ предложить внедрить в практику госу-
дарственного стратегического планирования 

систему мониторинга колебаний конъюнктуры 
рынка ценных бумаг. 

Объект исследования – рынок ценных бу-
маг России. 

Предмет исследования – государственное 
регулирование фондового рынка. 

 
Методы 

В процессе сбора, систематизации, ана-
лиза информации для получения и прираще-
ния нового научного знания использовались 
следующие методы научного познания: моно-
графический метод, аналитический метод, ме-
тод выборки, метод сравнения и обобщения, 
метод прогнозирования. Также в ходе исследо-
вания применялись регрессионный анализ, 
корреляционный анализ. 

Теоретической основой исследования по-
служили научные труды известных российских 
и иностранных экономистов и историков в об-
ласти анализа изменений конъюнктуры рынка 
ценных бумаг и их воздействия на темпы роста 
национальных производственных систем, рос-
сийская законодательная база в области регу-
лирования и развития финансового рынка и 
инвестиционной деятельности, нормативно-
правовые документы Банка России, отрасле-
вых министерств, ведомств и служб. 

 
Результаты 

Рынок ценных бумаг является многоуров-
невым механизмом и системой, которая вклю-
чает в себя различного типа аспекты. И ко-
нечно, ключевая роль в этом отводится про-
цессу регулирования и контроля, который осу-
ществляется государственными уполномочен-
ными органами. Государство выступает в ка-
честве основной регулирующей силы в данном 
процессе. Именно от принятой государством 
политики зависит дальнейшее развитие фондо-
вого рынка. Государством обеспечивается 
нормативно-правовая основа в процессе регу-
лирования рынка ценных бумаг, что говорит о 
системообразующей функции государства в 
данном процессе. Государство устанавливает 
особого рода правила контроля и проверки для 
большинства саморегулирующих организаций.  

Стоит также отметить, что существует госу-
дарственная модель, согласно которой значи-
тельная часть рынка ценных бумаг в стране 
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может быть передана саморегулируемым ор-
ганизациям, при этом государство играет важ-
ную роль «контроля» и «наблюдателя» про-
цесса. Ярким примером такой модели государ-
ственного регулирования служит английская 
модель. Рассматривая российскую государ-
ственную модель, необходимо отметить, что 
важнейшим органом, регулирующим деятель-
ность рынка ценных бумаг, является Феде-
ральная служба по финансовым рынкам, со-
стоящая из территориальных органов, а также 
«центрального аппарата», который, в свою оче-
редь, разделен на несколько управлений. Каж-
дое из этих управлений взаимосвязано между 
собой и выполняет определенную функцию, 
возложенную на него. Это может быть функция 
мониторинга, правового регулирования, эмис-
сии и т.д.  

Важнейшими функциями государства на 
фондовом рынке являются: 

♦ разработка программ, стратегий, кото-
рые улучшают деятельность и функциональ-
ность фондового рынка; 

♦ установка фундаментальных правил и 
требований для участников фондового рынка; 

♦ обеспечение надзора на фондовом 
рынке, при котором гарантируется безопас-
ность и стабильность его развития; 

♦ предоставление вкладчикам информа-
ции о текущем состоянии фондового рынка в 
стране и в мире; 

♦ составление государственных систем по 
страхованию ценных бумаг на рынке; 

♦ контроль за инвестициями в ценные бу-
маги государственной значимости. 

Важнейшую роль при государственном ре-
гулировании на фондовом рынке играют нор-
мативные и правовые положения, являющи-
еся регулятивными инструментами на рынке 
ценных бумаг. Благодаря нормативно-право-
вым актам осуществляется как надзор на фон-
довом рынке, так и контроль над ситуацией, ко-
торая может возникнуть при форс-мажорных 
обстоятельствах и повлиять на скорость разви-
тия рынка ценных бумаг.  

Ключевым фактором стабильности и ха-
рактеристики отечественной экономики явля-
ется экономическое состояние. Кризисные яв-
ления стали катализатором, способствующим 
быстрому пересмотру внутренней и внешней 

политики организации. В данной связи воз-
никла особая необходимость в рассмотрении и 
анализе методологических подходов к оценке 
показателей финансовой устойчивости. 

На сегодняшний день существуют много-
численные механизмы управления маркетин-
гом, направленные на определение влияния 
на функционирование предприятий тех обсто-
ятельств рыночной системы, которые не могут 
быть предсказаны как актуальные. Подобного 
рода механизмы позволяют многим предприя-
тиям занимать устойчивое положение в конку-
рентной рыночной среде.  

Фондовый рынок представлен различ-
ными предприятиями, организациями и ком-
паниями как в России, так и в остальных стра-
нах мира. Каждое из предприятий стремится 
анализировать и утвердить свою позицию в не-
стабильных рыночных условиях; прогнозиро-
вать влияние различных факторов рыночной 
системы и возможные способы реагирования 
на них; выявить имеющиеся ошибки в своей 
деятельности и существующие преимущества 
по отношению к конкурирующим предприя-
тиям; идентифицировать свою способность 
конкурировать и определить пути или прини-
мать меры для развития этой способности; 
предсказывать возможные векторы развития 
рыночной системы и разработать стратегии 
выгодного поведения в этих сферах с учетом 
условий конкуренции. 

Согласно антикризисному управлению и 
теории кризисного вмешательства представ-
ляется необходимым установление типа сце-
нария, которым пользуется предприятие. К 
примеру, сценарий обеспеченности выжива-
ния и развития при санкционной политике (что 
на сегодняшний день актуально) или при эпи-
демиологической ситуации в стране.  

Несомненно, процесс вмешательства гос-
ударственных органов власти в решение про-
блем на фондовом рынке предполагает пре-
одоление многих барьеров. В некоторых слу-
чаях намного проще и легче решать про-
блемы, связанные с кризисной ситуацией, без 
государственного участия. Тем не менее при-
стального внимания заслуживают цели долго-
срочного характера, к которым относится 
стремление государства к смене рыночных 
механизмов выживания. 
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Со стороны правительства может быть 
оказана помощь на некоторое время, однако 
необходимо также оценивать различные ас-
пекты, например, произойдет ли смена модели 
бизнеса предприятий, которым оказывают 
поддержку. С учетом того, что поддержка ока-
зывается только один раз, с целью спасти 
предприятие от банкротства в настоящее 
время, не исключается вероятность повторе-
ния подобного в будущем. То есть в случае, ко-
гда предприятие, основываясь на результатах 
диагностики, объявляет об угрозе банкротства, 
государственная поддержка способствует про-
должению осуществляемой деятельности без 
значительных изменений и с верой в то, что 
условия на рынке вскоре стабилизируются. Од-
нако специфичность цифровизации (трансфор-
мации) экономической сферы является свиде-
тельством того, что рыночные условия для 
предприятий индустриального типа не будут 
улучшены, по крайней мере в ближайшее 
время.  

Таким образом, поддержка секторов не-
персонализированного типа представляет со-
бой некую опасность, подобно отложенному 
банкротству, когда предприятие просто пребы-
вает в режиме ожидания очередной помощи 
со стороны государства. По сути, каждое госу-
дарство ведет политику созидательного разру-
шения, для того чтобы наладить функциониро-
вание рыночных механизмов, в которых про-
исходит постоянное изменение спроса, а 
также для сокращения расходов из бюджета 
страны на отдельные предприятия, являющи-
еся участниками фондового рынка.  

При защите государством участников фон-
дового рынка, согласно соответствующему за-
кону [1], необходимо понимание того, что про-
цесс по поиску устойчивости может затянуться 
надолго. И единственно возможным крите-
рием для избегания процедур банкротства, пу-
тем откладывания его на поздний срок, будет 
представление угрозы финансовому сектору.  

Национальная территория – это террито-
рия, которая в силу своей экономической, 
культурной или институциональной принадлеж-
ности позволяет развивать определенную эко-
номическую деятельность. Наряду с промыш-
ленным развитием и совершенствованием об-
щества знаний использование знаний стало 

новым важным экономическим ресурсом, ко-
торый полностью меняет подход к производи-
тельности и конкурентоспособности. Ресурсы 
компании поддерживают ее конкурентное 
преимущество, и в настоящее время мене-
джер должен анализировать производство 
вместе с его социальными проблемами, усло-
виями труда и стоимостью местного потребле-
ния.  

Практическая стратегия доказала, что 
конкурентоспособность внутри одной компа-
нии часто требует длительного процесса обу-
чения, который на местном уровне может 
быть достигнут общими усилиями всех уни-
верситетов, исследовательских институтов, 
инвесторов и предпринимателей путем созда-
ния и развития определенных мощных сетей 
с целью усиления некоторых новых техноло-
гий и создания бизнес-инкубаторов, которые 
могли бы поддерживать местный инноваци-
онный процесс.  

Однако конкурентоспособность предприя-
тий на фондовом рынке будет подчеркнута не 
только качеством и производительностью, но и 
многочисленными процессами внутри компа-
нии. Среди этих процессов действительно 
необходимы управленческие. Есть исследова-
ния, которые показывают, что участники фон-
дового рынка, занимающие прочные позиции, 
обычно делают более консервативный выбор 
выделения ресурсов, чтобы сохранить и укре-
пить реальную прибыль.  

После вступления в силу Указа Президента 
РФ от 01.12.2016 № 642 «О Стратегии научно-
технологического развития Российской Феде-
рации» перед государством была поставлена 
важная задача, которая заключалась в уста-
новлении основных направлений государ-
ственной политики для научно-технологиче-
ского развития страны. Соответственно, для 
этого было необходимо стабилизировать соци-
ально-экономическое развитие регионов Рос-
сии. Практически весь акцент в данной обла-
сти был сделан на решение региональных про-
блем социального и экономического харак-
тера. При этом основным вектором решения 
имеющихся региональных проблем стала реа-
лизация научных и технических направлений, 
которые наиболее остро востребованы в эко-
номическом секторе страны, а также спо-
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собны привести к технологическому росту, что 
в том числе влияет и на развитие рынка цен-
ных бумаг [2].  

На 2020 г. показатели по технологиче-
скому и инновационному развитию страны 
были довольно высокими по многим направ-
лениям. Тем не менее, если сравнить их с по-
казателями экономически развитых стран, то 
они являются недостаточно высокими и харак-
теризуются многочисленными сдерживаю-
щими факторами. Более того, эпидемиологи-
ческая ситуация в мире, вызванная панде-
мией COVID-19, также сильно изменила ситуа-
цию и «затормозила» многие процессы соци-
ально-экономического развития не только в 
регионах России, но и во всем мире. Это тоже 
сильно сказалось на развитии фондового 
рынка в стране. 

Сегодня очень важно определить основ-
ные региональные политические ориентиры, 
которые в будущем будут способствовать поло-
жительной динамике развития рынка ценных 
бумаг. Для этого при исследовании очень 
важно учесть все социальные, политические и 
экономические аспекты, которые проясняют 
всю суть происходящих в регионах Российской 
Федерации процессов.  

При концептуально-методологическом 
подходе в анализе динамики развития фондо-
вого рынка в стране становится очевидным, 
что данная концепция является непостоянной 
и, более того, носит междисциплинарный ха-
рактер. При нестабильности мировой эконо-
мической модели, а также под влиянием 
управляющих подсистем представляется 
весьма сложным само достижение стабильно-
сти в развитии фондового рынка в стране.  

В научных дискуссиях стали часто употреб-
лять такое понятие, как «устойчивое» или «ста-
бильное» развитие, которое может быть отне-
сено и к рынку ценных бумаг.  

Проблему экономической устойчивости 
исследовал в 1960-х гг. советский экономист 
В.В. Новожилов, который стал автором теории 
целой системы устойчивого развития эконо-
мики. Его концепция была основана на меха-
низмах, которые можно было контролировать 
при помощи «централизированного планиро-
вания и управления» [3].  

Многие из экономических моделей «устой-
чивость» относят к свойству всей системы, слу-
жащей некой базой при незначительных пере-
менах во внешней среде. Фондовый рынок яв-
ляется неким набором ресурсов, а также эко-
номических субъектов, которые представляют 
собой одну целостность всей социальной и эко-
номической структуры. В свою очередь ре-
сурсы и экономические субъекты (участники 
рынка ценных бумаг) имеют тесную связь и 
взаимодействие в области потребления, вос-
производства, перераспределения и взаимо-
обмена.  

Одними из основных характеристик ры-
ночной системы принято считать адаптив-
ность, саморазвитие, саморегулирование, 
функциональность, динамичность, равновесие 
и перспективность. Как и любая система, она 
включает в себя ряд объектов и процессов, ко-
торые трактуются как системные компоненты, 
характеризующиеся взаимодействием и це-
лостностью. Эти объекты и процессы, в свою 
очередь, имеют специфические качества и 
свойства, которые не присущи составляющим 
их компонентам.  

В конце прошлого столетия интерес иссле-
дователей к проблематике устойчивости раз-
вития фондового рынка значительно возрос. В 
этот период ученые разошлись во мнениях, 
разделившись на группы, каждая из которых 
предложила свой подход для разрешения су-
ществующих проблемных вопросов на рынке 
ценных бумаг. Одни исследователи отмечали, 
что в устойчивости присутствует часть техниче-
ской системы, характеризующаяся облада-
нием безопасности и стабильности, которые 
способствуют ее совершенствованию. Другие 
полагали, что фундаментальным свойством 
устойчивости системы фондового рынка явля-
ется относительная постоянность, предполага-
ющая периодическое изменение ее свойств с 
сохранением стабильности на должном 
уровне. Тем не менее многие из исследовате-
лей придерживались мнения о динамичности 
развития и равновесия системы, отмечая, что 
при отсутствии постоянства среды система 
сама сохранит свою устойчивость. 

Согласно Global Innovation Index (Глобаль-
ному индексу инноваций), из 126 стран мира  
 



87  

экономического университета. 2022. № 5 (211) 
 

Россия занимала 46-е место еще 4 года назад 
(в 2018 г.). Хотя, стоит заметить, что ранее она 
находилась на еще более низких позициях. Ли-
дирующее место в этом рейтинге на протяже-
нии уже нескольких лет занимает Швейцария, 
у которой одни из самых высоких показателей 
по индексу конкурентоспособности, а также в 
инфраструктуре, в образовательной сфере, в 
области здравоохранения, а также в иннова-
ционной сфере [4, с. 1336].  

Накопленные данные, которыми распола-
гает большинство развитых стран мира, пока-
зывают, что одним из самых эффективных спо-
собов решения проблем на фондовом рынке 
является инвестирование в инновационную 
сферу. Оно во многом способствует решению 
региональных проблем, которые связаны с 
производственной сферой, конкурентоспособ-
ностью предприятий и уровнем их наукоемко-
сти. Более того, инвестирование в инновации 
позволит ускорить процесс производства пере-
довых и высокопроизводительных технологий, 
а также поддержать накопленный научный и 
технико-технологический потенциал регионов 
России. Это в скором времени может привести 
к значительному улучшению процесса им-
портозамещения, с привлечением новых ин-
вестиций в субъекты РФ, что позволит сбалан-
сировать и уравновесить межрегиональный 
дисбаланс инновационного развития регио-
нов, что, соответственно, скажется на рынке 
ценных бумаг.  

Одна из ключевых тенденций в странах с 
развитой экономикой – равномерное и про-
странственное развитие региональной инно-
вационной сферы. Для Российской Федерации 
характерна неравномерность инновацион-
ного развития в регионах. Практически каж-
дый регион России является сильным «иннова-
тором», демонстрируя индивидуальный стиль 
лидерства в данной области, это порождает 
расхождение и дисбаланс в развитии фондо-
вого рынка в стране. Глобализация, виртуаль-
ный, чрезвычайно динамичный рынок, техно-
логическое развитие, компьютеризация и 
быстрая оцифровка еще больше определяют 
участие этих сообществ в экономической, со-
циальной и культурной жизни на националь-
ном и региональном уровне. Это единствен-
ный способ устранить основные различия 

между странами и регионами, а также между 
компаниями, являющимися участниками фон-
дового рынка. 

Исследуя юридические прецеденты США, 
стоит отметить, что антимонопольное законо-
дательство не считает незаконным простое об-
ладание монопольной властью на каком-либо 
рынке, если оно является результатом юриди-
ческих действий конкретной компании. Суды 
США обычно начинают с рассмотрения доли, 
занимаемой на фондовом рынке, чтобы опре-
делить, имеет ли компания монопольное поло-
жение на рынке [5, с. 143]. Однако суды США 
еще не определили пороговые значения, при 
превышении которых компания может быть 
классифицирована как монополист. Законода-
тели отмечают, что, хотя высокая доля компа-
нии на соответствующем рынке не всегда 
означает монопольную власть, доля рынка яв-
ляется одним из наиболее важных факторов 
при рассмотрении того, насколько вероятно, 
что фирма получит монопольную власть.  

Различные исследователи анализируют 
влияние макроэкономической стабильности и 
прозрачной государственной и антимонополь-
ной политики на развитие финансового рынка, 
используя панельные данные 113 стран с 
2007 по 2017 г. Анализируя ВВП, открытость 
торговли и размер рынка, исследователи при-
ходят к выводу, что макроэкономическая ста-
бильность способствует развитию финансо-
вого рынка как в развивающихся, так и в раз-
витых странах [6].  

Кроме того, исследователи считают, что 
антимонопольная политика оказывает значи-
тельное влияние на уровень коррупции и бю-
рократии в стране. Отдельные авторы посвя-
тили свои работы последствиям вертикального 
слияния в Соединенных Штатах. Они отме-
чают, что руководящие принципы вертикаль-
ных слияний 2020 г., в которых излагается 
правоприменительная политика Министер-
ства юстиции и Федеральной торговой комис-
сии касаемо вертикальных слияний, были при-
няты. Авторы приходят к выводу, что верти-
кальные слияния могут устранить значитель-
ные транзакционные издержки, присущие до-
говорным альтернативам, и отмечают, что 
вертикальные слияния могут быть предпочти-
тельнее договорных альтернатив [7]. 
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Сегодняшние реалии требуют принципи-
ально нового понимания взаимосвязи между 
продуктами и услугами технологических ком-
паний. Конец ХХ в. совпал с глобальными из-
менениями в глобальном разделении труда и 
новой технологической революцией в области 
телекоммуникаций и информационных техно-
логий. В рамках такой глобальной стратифика-
ции международной экономики ключевыми 
доминантами экономического развития явля-
ются технологические компании, основной 
продукт которых – программное обеспече-
ние. Однако, несмотря на происходящие пре-
образования и возрастающую роль их гло-
бального экономического воздействия, пони-
мание того, как выстраивать антимонополь-
ную политику в нынешних условиях, весьма 
слабое.  

Существующие методы и практики берут 
свое начало в архаичных прецедентах и осно-
ваны на приоритете продукта по отношению к 
информации. Современные цифровые транс-
национальные корпорации контролируют ин-
формационные потоки и каналы распростра-
нения, тем самым часто начинают ущемлять 
возможности и интересы компаний и стран, 
которые не имеют прямого контакта или вза-
имного влияния с этими информационными 
ТНК.  

С научной точки зрения, у транснацио-
нальной корпорации есть прямой контроль над 
производственными процессами, услугами, 
рынками сбыта и финансами по сравнению с 
обычной компанией в рыночной среде. В этой 
связи проблема антимонопольного регулиро-
вания требует инновационных подходов не 
только к тому, как регулируются монополии, но 
и к тому, как определяются монополии. Наряду 
с технологическими корпорациями и их доми-
нированием на рынке появились совершенно 
новые и беспрецедентные методы количе-
ственной оценки финансовых рынков и товар-
ных рынков. Можно предположить, что одним 
из факторов успеха цифровых корпораций был 
тот факт, что произошла конвергенция анало-
говых продуктов, финансовых рынков и цифро-
вой среды, что создало восходящий поток воз-
можностей для захвата рыночной власти. 

Евросоюз определяет общую политику, 
принятую всеми странами-участницами, по 

выделению суммы в размере 3% от ВВП на де-
ятельность, осуществляемую в области иссле-
дований и разработок. Национальные бюд-
жеты, выделяемые на исследования, распре-
деляются по темам исследований с четко опре-
деленными результатами, которые отслежива-
ются на протяжении всего процесса.  

Среди всего этого наиболее важной явля-
ется предпринимательская и управленческая 
культура с ее способностью определять инно-
вационные возможности, работать на проект-
ной основе и выявлять, уменьшать или устра-
нять потенциальные риски проектов. Накоп-
ленный на рынке опыт и отзывы рынка необ-
ходимы для построения стратегии, соответству-
ющей местным условиям.  

Инновация представляет собой процесс 
размещения на рынке определенного про-
дукта (товаров или услуг), нового или значи-
тельно улучшенного. Инновации нацелены на 
сотрудничество между исследователями и про-
мышленностью из-за необходимости заверше-
ния исследований на основе практических ре-
зультатов, связанных с техническими и техно-
логическими разработками.  

Стоит отметить, что в нашей стране суще-
ствует качественная правовая база. Тем не 
менее необходимо постоянное ее совершен-
ствование.  

Постоянный мониторинг рынка ценных бу-
маг применяют все участники рынка и надзор-
ные органы. Разберем особенности данного 
направления работы на финансовом рынке.  

Законодательством функция мониторинга 
конъюнктуры финансового рынка закреплена 
за мегарегулятором, который не только разра-
батывает и реализует политику устойчивости 
российского финансового рынка [8, 9]. По-
мимо мониторинга состояния рынка ценных 
бумаг Центробанк контролирует и надзирает 
за некредитными финансовыми организаци-
ями, работающими в сфере финансовых рын-
ков. На финансовом рынке существует не 
только государственный мониторинг, но и мо-
ниторинг со стороны объединений профессио-
нальных участников рынка, мониторинг самих 
участников рынка. Все эти виды мониторинга 
в совокупности формируют одну единую си-
стему, которая позволяет оперативно реагиро-
вать на изменения состояния рынка. 
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Центральный банк реализует нормативно-
правовой мониторинг, т.е. определяет правила 
и условия функционирования и развития фи-
нансового рынка, лицензирует профессио-
нальную деятельность на финансовом рынке, 
контролирует процесс работы рынка ценных 
бумаг, устраняет факты манипулирования це-
нами, предотвращает кризисные ситуации и 
падения курсов национальной валюты. Инстру-
ментами регулирования и мониторинга конъ-
юнктуры рынка ценных бумаг традиционно яв-
ляются банковское законодательство, инстру-
менты денежно-кредитной политики, лицензи-
рование, планирование и прогнозирование 
макроэкономических показателей развития 
российской экономики. Кроме того, имеются и 
такие инструменты, как матрица корреляции 
между индикаторами (см. таблицу). 

Проблемы правового регулирования кон-
курентных отношений связаны в основном с 
процессом учета денежных средств на пред-
приятиях, на территории Российской Федера-
ции этот процесс осуществляется посредством 
нормативных правовых актов, в частности, по-
становлений, инструкций и законов. Правила 
учета денежных средств на предприятиях уста-
навливаются соответствующими государ-
ственными органами: Правительством РФ, 
Минфином РФ, Центробанком России, Госко-
митетом по статистике.  

В системе информационного обеспечения 
участников экономических отношений веду-
щее место занимает нормативно-правовое 
регулирование анализа финансово-хозяй-
ственной деятельности предприятий. Почти на 

всех российских предприятиях наиболее остро 
проблемы нормативного регулирования про-
являются при учете денежных потоков.  

Центробанк играет в развитии рыночной 
экономики важную роль, которую выражают в 
финансовом авансировании широкого произ-
водства, благодаря всецелому обеспечению 
всех необходимых нужд и потребностей эконо-
мико-социального сектора, чтобы в последую-
щем реализовать весь накопленный социаль-
ный продукт и получить прибыль для государ-
ства. К важнейшим задачам, которые необхо-
димо в кратчайшие сроки решить Центро-
банку, относятся: поддержка способности 
населения совершать покупки в национальной 
валюте; стабилизация российской финансовой 
системы. 

Центробанк также считается особым зве-
ном валютной политики государственного 
уровня, которая нацелена на урегулирование 
национального валютного курса, что способ-
ствует перераспределению государством пото-
ков денежных средств между денежной и фи-
нансовой системами. Соответственно, это ре-
шает многочисленные проблемы по денеж-
ному и кредитному урегулированию. Уникаль-
ность данного инструментария в финансовой 
системе России заключается в том, что он при-
вилегирован и, более того, практически необ-
ходим для полноценной деятельности и функ-
ционирования экономического сектора 
нашей страны.  

Сегодня существует множество проблем, 
которым уделяется особое внимание со сто-
роны Центробанка России. Наиболее значи-

 
Матрица оценки коэффициентов корреляции между рядами массивов 

 

База 
Результат 

R1 R2 
Значение Степень связи Значение Степень связи 

B1 0,772598 Прямая, тесная 0,225005 Прямая, слабая 
B2 -0,22367 Обратная, слабая 0,592344 Прямая, заметная 
B3 -0,26402 Обратная, слабая 0,580751 Прямая, заметная 
B4 0,191739 Прямая, слабая 0,715978 Прямая, тесная 
B5 -0,24085 Обратная, слабая 0,604645 Прямая, заметная 
B6 0,134067 Прямая, слабая 0,623285 Прямая, заметная 
B7 -0,64274 Обратная, заметная 0,361795 Прямая, умеренная 

 

Примечание:  Базовые индикаторы – B, результирующие – R. Соответственно: Нефть BRENT – B1, 
Dow 30 – B2, S&P 500 – B3, FTSE 100 – B4, DAX – B5, САС 40 – B6, USD/RUR – B7, РТС – R1, ММВБ –
R2. 
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мая среди них имеет отношение к факторам 
риска, которые влияют на динамику ценовой 
политики, а также на финансовые средства и 
рыночную конъюнктуру недвижимого имуще-
ства. 

Следующий уровень мониторинга конъ-
юнктуры рынка ценных бумаг – это контроль 
со стороны самостоятельно регулирующих 
свою деятельность организаций. Деятельность 
данных организаций регламентируется зако-
ном [10], согласно которому они способствуют 
развитию финансового рынка и стабильности 
финансовой системы РФ; осуществляют кон-
троль за профессиональными участниками 
рынка, являющимися их членами; взаимодей-
ствуют с Банком России по вопросам регули-
рования деятельности участников рынка. Сего-
дня Банк России не обязывает, но рекомен-
дует участникам рынка состоять в одной из са-
морегулируемых организаций. Активно взаи-
модействуя с саморегулируемыми организа-
циями, Центральный банк РФ получает от них 
агрегированную информацию о состоянии 
профессиональной инфраструктуры россий-
ского финансового рынка.  

В составе саморегулируемых организаций 
могут быть не только юридические лица, но и 
индивидуальные предприниматели, которые 
могут осуществлять брокерскую деятельность, 
заниматься дилерской деятельностью, ста-
раться наладить управление ценными бума-
гами, вести деятельность по страхованию и 
взаимному страхованию, микрофинансовую, 
деятельность кредитных потребительских ко-
оперативов, деятельность жилищных накопи-
тельных кооперативов, деятельность сельско-
хозяйственных кредитных потребительских ко-
оперативов, деятельность форекс-дилеров [11, 
с. 67]. 

Таким образом, уровень мониторинга со 
стороны саморегулируемых организаций мы 
можем назвать профессиональным монито-
рингом конъюнктуры финансового рынка цен-
ных бумаг. Объединяя различных участников 
рынка ценных бумаг, данные организации 
проводят их систематизацию, контролируют 
состояние их финансовой отчетности, пред-
ставляют интересы своих членов в Банке Рос-
сии, разрабатывают унифицированные стан-
дарты работы на рынке. 

Следующий уровень можно назвать техни-
ческим мониторингом, поскольку он прово-
дится оперативно самими участниками рынка 
ценных бумаг. Особенность данного уровня за-
ключается в использовании наиболее опера-
тивной информации самими участниками для 
того, чтобы быстро принимать решения и реа-
гировать на ежесекундные колебания рынка 
ценных бумаг. В этой ситуации, как правило, 
нет долгосрочного прогнозирования и плани-
рования, расчет проводится в течение одной 
торговой сессии. Поэтому для работы на фи-
нансовых рынках сегодня создан достаточно 
эффективный инструмент контроля и мгновен-
ного реагирования на колебания курсов цен-
ных бумаг – алгоритмический трейдинг, т.е. 
торговля с использованием «торгового ро-
бота».  

Система мониторинга конъюнктуры рынка 
ценных бумаг представляет собой комплекс-
ное образование, включающее в себя три 
уровня мониторинга: нормативно-правовой, 
профессиональный и технический. Основным 
субъектом мониторинга рынка ценных бумаг 
является Банк России, за которым законода-
тель закрепил функцию мониторинга состоя-
ния национального финансового рынка. Банк 
России, инициируя членство участников рынка 
ценных бумаг в саморегулируемых организа-
циях, перелагает часть полномочий по монито-
рингу профессиональной деятельности на фи-
нансовом рынке на данные некоммерческие 
организации.  

Кроме того, сами профессионалы фондо-
вого рынка проводят оперативный техниче-
ский мониторинг колебаний курсов ценных бу-
маг для работы на рынке. Для повышения ре-
зультативности своей работы профессио-
нальны фондового рынка разрабатывают и 
применяют инновационные технологии опера-
тивной торговли – торговые роботы. Такая си-
стема мониторинга должна применяться в 
процессе разработки долгосрочной стратегии 
развития российского финансового рынка как 
возможный инструмент расчета и прогнозиро-
вания итоговых ключевых показателей реали-
зации запланированных мероприятий страте-
гии. Использование перечисленных инстру-
ментов планирования и прогнозирования ди-
намики фондового рынка дает возможность 
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более обоснованно и синхронно формировать 
систему целевых ориентиров на долгосрочный 
период. 

 
Обсуждение 

Изучением государственного регулирова-
ния и стратегического развития рынка ценных 
бумаг в условиях нарастающей нестабильно-
сти и повторяющихся мировых финансовых 
кризисов занимались И.В. Бархатов, Т.Б. Берд-
никова, Джеффри Оуэн Кац, Донна Л. МакКор-
мик, С.П. Сазонов, Л. Слуцкин, Г.А. Тарунина, 
Ф.М.-Г. Топсахалова, Г.В. Федотова и др.  

Анализ достигнутых теоретических и мето-
дических результатов исследований россий-
ских и иностранных ученых-экономистов пока-
зал, что в работах недостаточно уделено вни-
мания вопросам воздействия конъюнктурных 
колебаний рынка ценных бумаг, отсутствуют 
инструменты прогнозирования колебаний 
темпов роста ценных бумаг промышленных 
предприятий, нет комплексной стратегии раз-
вития промышленного производства России в 
корреляции с динамикой и движением финан-
сового рынка. В этой ситуации необходимы до-
полнительные исследования и методические 
разработки динамики и колебаний конъюнк-
туры российского рынка ценных бумаг, к кото-
рым в особенности относятся ценные бумаги 
различных организаций промышленной 
направленности. Острая необходимость в оце-
нивании воздействия рынка ценных бумаг на 
производственную сферу национальной эко-
номики особенно актуальна в условиях финан-
сового кризиса и сокращающихся индексов 
промышленного производства.  

 
Заключение 

В исследовании были рассмотрены осо-
бенности поведения российских ценных бумаг 
на финансовом рынке, отслежена их дина-
мика, сопоставлено движение рынка с основ-
ными базовыми макроэкономическими инди-
каторами развития мировой и отечественной 
экономики, рассмотрены прогнозные модели 
движения основных отраслевых индексов цен-
ных бумаг российских компаний. Была отме-
чена важная роль в развитии рынка ценных 
бумаг государственных органов, а также выде-
лены их основные функции и задачи. 

Спецификой государственной стратегии 
промышленного развития страны является 
наличие корреляции с конъюнктурой россий-
ского рынка ценных бумаг посредством вклю-
чения в число ключевых индикаторов бирже-
вых показателей, которые могут быть рассчи-
таны на Мосбирже. Ориентация на динамику 
финансового рынка позволит реальному сек-
тору экономики скорректировать собственную 
инвестиционную программу и оценить свои 
возможности для привлечения дополнитель-
ного финансирования с кредитного рынка. Фи-
нансовый рынок аккумулирует огромное коли-
чество ресурсов, которые при грамотном при-
менении и привлечении помогут производите-
лям решать свои финансовые проблемы, пла-
нировать будущие инвестиционные направле-
ния деятельности, а также реализовывать 
свою финансовую деятельность. 

Анализ темпов и динамики движения от-
раслевых индексов Московской биржи за не-
сколько лет показал, что индексы подверга-
ются значительному влиянию со стороны мак-
роэкономических факторов. Политическая си-
туация на сегодняшний день практически не 
оставляет надежд на стабилизацию ситуации 
на финансовом рынке и его будущем росте.  

В системе надзора и контроля рынка цен-
ных бумаг в России фактически существуют не-
сколько видов мониторинга, которые направ-
лены на различные объекты, оперируют раз-
личными инструментами, проводятся раз-
ными субъектами рынка, но могут составить 
основу для оперативной корректировки фи-
нансовой политики государства. 

Экономика страны находится в таком со-
стоянии в основном из-за устаревших меха-
низмов управления промышленными пред-
приятиями, а модернизация механизмов 
управления рынком и предприятием ориенти-
рована на апробированные экономически 
развитыми государствами механизмы управ-
ления рынком, которые развивают способ-
ность предприятий адаптироваться к рыноч-
ным условиям. Модернизация процесса 
управления конкурентоспособностью пред-
приятий облегчается маркетинговой систе-
мой, которая устанавливает, какое влияние 
оказывает рыночная среда на деятельность 
предприятия в рыночных условиях. 
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Современные рыночные отношения ста-
вят перед собой целью решить сначала те эко-
номические проблемы, которые могут или воз-
никли в какой-то конкретной организации как 
составляющей экономики страны в целом. От 
показателей финансовой устойчивости зави-
сит снижение показателя себестоимости про-
дукции, выполнение производственных пла-
нов, рост эффекта производства. Кроме выше-
названных факторов, следует обратить внима-
ние на сферу товарно-денежного обращения, 
которая связана с организацией и ее коммер-
ческой деятельностью.  

Одним из базовых финансовых показате-
лей, который охватывает ключевые аспекты 
деятельности организации (производственной, 
управленческой, финансовой), является пока-
затель финансового результата. Соответ-
ственно, информация, полученная о нем, 

должна быть максимально полной, точной и 
объективной. Для того чтобы добиться этого, 
необходимо найти правильный метод расчета, 
который бы наиболее полно отражал финансо-
вые показатели организации. Необходимо, 
чтобы государство усилило свою деятельность 
в данном направлении.  

Благодаря соответствию законодательно-
нормативной базе бухучета, налогового учета, 
налогового регулирования осуществляется ка-
чественная работа организации. Именно вы-
полнение законодательных норм выступает га-
рантией сохранения позиций на отечествен-
ном рынке.  

Осуществление правильно принятой учет-
ной политики позволяет вести учет денежных 
средств, исходя из особенностей деятельности 
конкретной организации любым из выбран-
ных методов учета. 
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