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Аннотация. Рассмотрена и приведена подробная характеристика текущего 

состояния и структуры финансовой системы Российской Федерации и ее 

основной составляющей – финансового рынка. Изучено воздействие бан-

ковской системы и Центрального банка Российской Федерации как мега-

регулятора на финансовые рынки. Установлены основные внутренние и 

внешние проблемы финансового рынка России. Оценено воздействие фи-

нансовых кризисов 2008 и 2014–2015 гг. и их последствия для российских 

рынков. Проработаны и предложены основные пути решения проблем, а 

также наиболее перспективные пути развития финансовой системы.  
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Финансовый рынок представляет собой систему экономических от-

ношений по перераспределению свободных денежных капиталов между 

субъектами экономики посредством операций с финансовыми активами. 

Современный финансовый рынок выступает не только своего рода 

площадкой по перераспределению капиталов в экономике, но и индика-

тором состояния национальной экономики, следовательно, основная за-

дача финансового рынка состоит не столько в перераспределении фи-

нансовых ресурсов, сколько в выявлении приоритетных направлений 

данного перераспределения. Именно на финансовом рынке определяют-

ся наиболее эффективные сферы приложения инвестиций. 

Для страны с развивающейся рыночной экономикой, каковой явля-

ется Россия, актуальность вопроса об изучении и совершенствовании 

финансового рынка не должна вызывать сомнений, так как своевремен-

ное и бесперебойное перераспределение средств позволит эффективно 

привлекать временно свободные капиталы в приоритетные сектора хо-

зяйствования. Таким образом, национальный финансовый рынок должен 

отвечать всем требованиям инвесторов, быть устойчивым к шокам, ин-

тегрирован в мировую финансовую систему, а также своевременно ана-

лизироваться и совершенствоваться в соответствии со сложившимися 

тенденциями.  

Финансовая система России по сути является разновидностью кон-

тинентальной (германской) модели организации финансового рынка, в 

основе которой лежит банковский сектор: ключевую позицию в финан-
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совой системе страны занимают коммерческие банки, доля которых в 

финансовых активах страны превышает 2/3. Взяв в расчет долю Цен-

трального банка РФ, суммарные объемы активов, принадлежащих бан-

ковскому сектору, превышают 90 %. На долю остальных участников фи-

нансового рынка России приходится порядка 10 % от общего объема, и в 

первую очередь это крупные компании или даже группы компаний [1].  

Ограниченность финансовых инструментов, предлагаемых как ком-

паниям, так и инвесторам, является следствием структурного дисбаланса 

финансовой системы страны. При этом стоит учесть, что подавляющая 

часть источников доступна в первую очередь крупным компаниям. К 

сожалению, в нынешних условиях привлечение средств путем эмис-

сии ценных бумаг для малого и среднего бизнеса является нерента-

бельным [2]. 

С другой стороны, подобная «банковская» модель финансовой сис-

темы, согласно опыту ведущих европейских стран (Германия, Франция, 

Австрия и др.), по своей сути не является чем-то отрицательным, однако, 

если в странах Запада доля рынка в банковском секторе не превышает 

60–70 % и отличается четкой тенденцией к снижению, то в России си-

туация прямо противоположная (за последние 5 лет концентрация акти-

вов в российских коммерческих банках возросла в процентном соотно-

шении на 20–25 %). При этом отмечается высокий уровень концентра-

ции банковских активов в ограниченном количестве банков с государст-

венным участием или находящихся под контролем государства. В 10 

крупнейших российских банках, контролируемых государством, сосре-

доточено около 55 % банковских активов. 

В целом для стран Восточной Европы и СНГ характерно постепен-

ное сокращение государственного участия в банковском секторе. Однако 

у четырех стран (Россия, Белоруссия, Узбекистан, Туркменистан) доля 

государства в банковской сфере составляет более 50 % и не стремится к 

уменьшению.  

Попытки контроля банковского сектора со стороны государства 

объясняются тем, что для власти банки являются по сути агентами влия-

ния. Формально они рассматриваются как банки развития, фактически 

через них государство проводит политику по приоритетным направле-

ниям политики страны, а также для стабилизации в условиях кризисных 

ситуаций. 

Мировой финансовый кризис 2007–2008 гг. усилил разрыв в сфере 

финансов между странами с различными экономическими моделями, что 

в первую очередь пагубно отразилось на странах с сырьевой экономи-

кой, среди которых и Россия. Кризис приуменьшил финансовый потен-

циал, сформировавшийся в начале – середине 2000-х гг.: для российской 
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финансовой системы остро встали проблемы валютного курса, высокой 

инфляции, низкой глубины проникновения современных финансовых 

отношений в деятельность компаний реального сектора экономики, не-

достаточного уровня развития финансовых инструментов и технологий, 

что не позволяет реализовать все потенциальные возможности финансо-

вого рынка для повышения инвестиционной активности компаний, без 

чего невозможно добиться экономического роста. 

Однако, если прошлый кризис удалось преодолеть силами мирового 

сообщества, системный кризис 2014–2015 гг., затронувший исключи-

тельно российскую экономику, выявил новые негативные тенденции в 

финансовой сфере, сделавшие невозможным оперативное восстановле-

ние экономики, как это было в 2009 г. [3–4]. Отчетливо проявилась тен-

денция к переходу страны в длительную стагнацию, которая может пе-

рерасти в следующий кризис: 

 исчерпание потенциала для экономического роста, сложившегося 

в начале 2000-х гг. и базирующегося на высоких ценах на экспортное 

сырье и энергоносители; 

 бюджетный дефицит, вызванный снижением экспортных дохо-

дов от сырья, а также истощение Резервного фонда страны, что вынуж-

дает государство сокращать расходы. При этом реализуемая политика 

сокращения в первую очередь бьет по таким статьям бюджета, как соци-

альная политика, что неизбежно приводит к снижению уровня жизни 

населения и, как следствие, потребительского спроса;  

 обострение политической ситуации и обмен экономическими 

санкциями и ответными контрсанкциями оказывает отрицательное воз-

действие на финансовую систему: наложенные ограничения на кредито-

вание некоторых российских компаний и банков стало причиной сокра-

щения притока иностранного капитала в Россию, что осложнило для них 

выполнение обязательств по ранее полученным кредитам и займам. 

Таким образом, сегодняшняя ситуация и тенденции на российском 

финансовом рынке во многом обусловлены внешними факторами, а 

также сырьевым характером национальной экономики. 

Другим негативным фактором стал отток иностранных инвесторов 

ввиду как обострения экономической ситуации вследствие кризиса (по-

следствия которого не преодолены до сих пор), так и падения спроса на 

активы развивающихся рынков в целом ввиду замедления темпов эко-

номического роста данных стран. 

Отрицательное воздействие на состояние российского фондового 

рынка оказали и принятые в Европе и США экономические санкции, ка-

сающиеся ограничения допуска ведущих российских компаний на раз-

витые финансовые рынки стран Запада [5]. 
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Тем не менее негативная динамика связана не только с внешними 

факторами, но и с просчетами в регулировании и институциональными 

особенностями финансового рынка РФ.  

В первую очередь стоит отметить, что упразднение Федеральной 

службы по финансовым рынкам РФ и перевод всех регулятивных функ-

ций под юрисдикцию Банка России не отразилось достаточно позитивно 

на динамике финансовых активов небанковского сектора. На данный 

момент все разрабатываемые и реализуемые проекты по развитию рос-

сийского финансового рынка ориентированы в первую очередь на теку-

щие задачи и не отражают общих стратегических целей развития фондо-

вого рынка в целом. 

Другим важным фактом является то, что привлекательность инве-

стирования в российские компании прямо зависит от их масштабов и 

известности. Таким образом, малым и средним предприятиям закрыт 

данный способ привлечения средств по причине низкого спроса на их 

финансовые активы, а также высоких эмиссионных затрат [6]. 

Также наблюдается крайне неразвитая структура внутренних инве-

сторов в российские инвестиционные инструменты. Можно отметить 

крайне малую долю розничных инвесторов: на Московской межбанков-

ской валютной бирже (ММВБ) открыто более 1 млн счетов частных лиц, 

однако, активными из них (совершающими 1 и более операций в год) 

признаются всего 60–70 тыс. человек. Причем это число в последние не-

сколько лет находится в стагнации [2]. 

Препятствует устойчивому росту российского фондового рынка и 

небольшой объем активов средств, находящихся под управлением рос-

сийских институциональных инвесторов (пенсионных фондов, паевых 

инвестиционных фондов и страховых компаний), а также ограничения в 

выборе направлений финансирования, установленные законом: с одной 

стороны, это повышает ликвидность и снижает риск потери аккумулиро-

ванных средств, но с другой – не дает возможности инвестировать в 

приоритетные направления. Пенсионные фонды в свое время показали 

существенный прирост активов пенсионных накоплений, однако замо-

розка пенсионных накоплений делает невозможным их дальнейший 

прирост [7]. 

Проведенный анализ показал, что недостатки и несбалансирован-

ность финансовой системы России обусловлены не только низким уров-

нем развития финансовых институтов и инструментов, а целым ком-

плексом проблем экономического, управленческого и политического 

характера. Финансовый рынок России в настоящее время характеризует-

ся чрезмерной централизацией финансовых ресурсов и концентрацией 

их в ограниченном числе коммерческих банков с государственным уча-
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стием. Финансовый рынок отражает те негативные процессы, которые 

происходят в экономике, системе управления и функционировании го-

сударственных институтов. Однако финансовый рынок способен оказать 

положительное влияние на развитие экономики, аккумулируя через ры-

ночные механизмы финансовые ресурсы у тех экономических субъектов, 

которые обладают временно свободными денежными средствами, и на-

правляя их в сектора, которые испытывают в них недостаток и способны 

наиболее эффективно их использовать.  

Для стимулирования развития финансовых рынков и экономики 

России в целом на данном этапе необходимо проведение комплексной 

реформы, которая охватывала бы все сферы общественных отношений и 

была бы направлена на развитие предпринимательской активности и со-

кращение доли государства в экономике и финансах, и в частности не-

обходимо привлекать средства частных инвесторов напрямую путем 

расширения механизмов прямого инвестирования, улучшать систему 

страхования вкладываемых средств (увеличение суммы страхуемых 

средств на индивидуальном инвестиционном счете до сопоставимой со 

страховой суммой по вкладам и депозитам банков). Также ключевой за-

дачей является и повышение привлекательности использования инве-

стиционных инструментов до уровня банковских вкладов. Данная задача 

является стратегически приоритетной, так как позволит значительно 

снизить влияние банковской системы на финансовые рынки до прием-

лемого уровня. 
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Abstract. Considered and introduced the detailed characteristics of the current state 

and structure of the financial system of the Russian Federation and its main compo-

nent – the financial market. Studied the impact of the banking system and the Central 

Bank of the Russian Federation as a mega-regulator on financial markets. Identified 

the main internal and external problems of the Russian financial market. Estimated 

the impact of the financial crises of 2008 and 2014–2015 and their consequences on 

Russian markets. Have been worked out and proposed the main ways of solving prob-

lems, as well as the most promising ways of developing the financial system. 
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