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Инвестиции играют важную роль в экономическом развитии страны. Они оказывают значи-

тельное влияние на повышение производственного потенциала экономики, позволяя осуществлять 
политику расширенного воспроизводства, улучшать качество и обеспечения конкурентоспособ-
ности продукции, проводить структурные изменения в экономике, сбалансированно развивать все 
её отрасли. На микроуровне инвестиции способствуют обеспечению функционирования предпри-
ятий, стабильного финансового состояния и максимизации прибыли хозяйствующих субъектов. 
Без инвестиций будет значительно затруднено обеспечение актуальности и конкурентоспособности 
выпускаемой продукции, а также преодоления морального и технического износа фондов, модер-
низации способов производства. Любые инвестиции, вне зависимости от формы их осуществления 
становятся фактором экономического роста при условии взаимодействия финансовой системы и ре-
ального сектора экономики, которое позволяет краткосрочным финансовым потокам превращаться 
в долгосрочные капитальные инвестиции. Такое взаимодействие усиливается при наличии таких 
предпосылок, как: совместимость финансово-промышленных интересов, сочетания национальных 
и иностранных инвестиций, вложения в структурные преобразования, развитие частного предпри-
нимательства, увеличение удельного веса сбережений населения в инвестиционной форме. 
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Investments play an important role in the economic development of the country. They have a significant 

impact on increasing the production potential of the economy, allowing for a policy of expanded reproduc-
tion, improving the quality and ensuring the competitiveness of products, carrying out structural changes in 
the economy, and developing all its sectors in a balanced manner. At the micro level, investments contribute 
to ensuring the functioning of enterprises, a stable financial condition and maximizing the profits of business 
entities. Without investment, it will be much more difficult to ensure the relevance and competitiveness of 
products, as well as to overcome the moral and technical wear and tear of assets, and to modernize produc-
tion methods. Any investment, regardless of the form of its implementation, becomes a factor of economic 
growth, provided that the financial system and the real sector of the economy interact, which allows short-
term financial flows to turn into long-term capital investments. Such interaction is enhanced in the presence 
of such prerequisites as: compatibility of financial and industrial interests, a combination of national and 
foreign investments, investments in structural transformations, the development of private entrepreneurship, 
an increase in the share of savings of the population in investment form.

Введение 
Инструменты современного финансо-

вого рынка являются сложными и разно-
образными, следовательно, роль анализа 
эффективности инвестиционных вложений, 
их риска и доходности возрастает. Суще-
ствование финансового рынка, ориенти-
рованного на экономический рост требует 
осуществления всестороннего исследования 
взаимосвязей между финансовым и реаль-

ным секторами экономики. Актуальность 
осуществления оценки инвестиционной 
деятельности определяется такими обстоя-
тельствами, как: потребность предприятий 
в инвестициях и дополнительных источни-
ках капитала; необходимость в дальнейшем 
развитии финансового рынка, его регулиро-
вании; необходимость анализа и обобщение 
передового отечественного и зарубежного 
опыта размещения инструментов финансо-
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вого рынка с целью привлечения инвести-
ций; формирование класса потенциальных 
эмитентов; важности финансового рынка 
и его инструментов для решения ряда фи-
нансовых, организационных и управленче-
ских задач [1, с. 86].

Рассматривая инвестиционную деятель-
ность на финансовом рынке, необходимо 
оценить особенности и современное со-
стояние самого рынка. Специфика финан-
совых рынков оказывает непосредственное 
влияние на инвестиционную деятельность 
и возможности привлечения финансо-
вых вложений.

Целью данной статьи является исследо-
вание значимости оценки инвестиционной 
деятельности в условиях особенностей фи-
нансового рынка РФ.

В данной работе применяются такие ме-
тоды исследования как анализ информации, 
её изучение, классификация и обобщение, 
сравнение и обобщение показателей рын-
ка, метод индукции используется для вы-
деления наиболее важных характеристик 
объекта. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Российский финансовый рынок является 
достаточно перспективным, однако для него 
характерны высокие уровни рисков и опре-
делённую нестабильность. Это связано с от-
носительной молодостью рынка [2, с. 360].

Одной из ключевых особенностей рос-
сийского финансового рынка является пре-
обладание банковского сектора в его струк-
туре. Этим модель финансового рынка Рос-
сии схожа с моделями других стран, с фор-
мирующейся рыночной экономикой, для 
которых характерно доминирование банков 
над некредитными финансовыми организа-
циями, преимущественная роль бюджетно-
го и межфирменного в перераспределении 
финансовых ресурсов по сравнению с ка-
налом финансового посредничества. Так-
же возможности экономического развития 
ограничиваются слабым развитием рынка 
капитала и отсутствием базиса институцио-
нальных инвесторов в лице страховых ком-
паний и пенсионных фондов, это препят-
ствует превращению накоплений населения 
в долгосрочные инвестиции. В структуре 
сбережений населения преобладают банков-
ские депозиты. Другой особенностью рос-
сийского финансового рынка является вы-
сокая концентрация капитала в отдельных 

секторах, в первую очередь в банковском. 
Данные факторы снижают эффективность 
функционирования рынка, таким образом, 
делая его менее привлекательным для инве-
стиций [3].

Доминирующую роль в финансовой 
системе страны занимают коммерческие 
банки, при этом их значение возрастает. Их 
доля выросла до 66.4% в 2015 г., а принимая 
во внимание активы Центрального Банка, 
суммарные активы банковского сектора со-
ставляют более 90% от общей суммы. Акти-
вы остальных сегментов рынка составляют 
значительно меньшую долю, что показыва-
ет незначительность их влияния на развитие 
рынка. Структурный дисбаланс приводит 
к ограничению набора финансовых инстру-
ментов, которые могут быть использованы 
участниками рынка, делая их более доступ-
ными для крупных компаний, а не для сред-
него и малого бизнеса. Данная модель имеет 
построения финансовой системы имеет пра-
во на существование, о чем свидетельствует 
опыт Германии, Франции, Австрии и дру-
гих европейских стран, где основными по-
ставщиками финансовых ресурсов являются 
банки. Доля банков в финансовых активах 
в этих странах составляет 60-70%, но она, 
имеет тенденцию к снижению, тогда как 
в России наблюдается обратный процесс.

Одним из факторов, оказывающих нега-
тивное влияние на финансовый рынок Рос-
сии и возможности его развития, является 
экономическое положение страны. За по-
следние десять лет российская экономика 
столкнулась с рядом трудностей и испытала 
на себе последствия двух кризисов, послед-
няя рецессия в 2015 и 2016 г. сопровождалась 
значительным ухудшением международных 
отношений с ЕС и США, а также вводом 
санкций со стороны западных государств, 
которые существенно ограничили фонди-
рование российских компаний на между-
народных финансовых рынках, что в паре 
со снижением цен на мировом рынке уси-
лило давление на национальную экономику. 
Кризисная ситуация привела сокращению 
темпов роста ВВП и падению фондового 
рынка. Темпы восстановления российской 
экономики не являются удовлетворитель-
ными, макроэкономические условия также 
не являются благоприятными [4].

Вышеперечисленные обстоятельства не-
гативно отразились на инвестиционной при-
влекательности России, особенно после того 
как международные рейтинговые агент-
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ства понизили суверенный рейтинг страны 
до «мусорного» уровня. В результате ино-
странные инвестиционные фонды могли 
значительно сократить объем вложений 
на российском фондовом рынке. 

В настоящее время наблюдается по-
вышение рейтингов России. Надёжный 
кредитный рейтинг страны является од-
ним из факторов, показывающим эффек-
тивность функционирования финансового 
рынка и его инвестиционной привлекатель-
ности. Рейтинг кредитоспособности – это 
комплексная оценка способности заёмщика 
к полному и своевременному выполнению 
долговых обязательств на весь срок пога-
шения долга или период обращения ценной 
бумаги с учётом прогноза возможных изме-
нений экономической среды или политико-
экономической ситуации. Наличие кредит-
ного рейтинга позволяет раскрыть финан-
совые возможности субъекта, что способ-
ствует привлечению инвестиций и анализу 
его инвестиционного потенциала. Высокий 
кредитный рейтинг повышает возможности 
при осуществлении коммерческих и фи-
нансовых операций: привлечении кредитов 
и займов, выпуска ценных бумаг, заключать 
сделки на более выгодных условиях. Он по-
зволяет распространять информация и фор-
мировать положительный инвестиционный 
имидж, расширить круг потенциальных ин-
весторов. Высокий кредитный рейтинг спо-
собствует привлечению больших объёмов 
инвестиций на длительный срок, поскольку 
он показывает более высокую вероятность 
их окупаемости.

Немаловажную роль в определении 
инвестиционной привлекательности игра-
ют рейтинговые агентства. Рейтинги по-
зволяют оценить ситуацию на финансовом 
рынке, сформулировать прогнозы развития, 
получить информацию об рисках. Рейтинги 
позволяют оценить воздействие факторов 
на возможность обеспечить функциониро-
вание рынка, обслуживание потребностей 
его участников и их защиту. Профессио-
нальные участники финансовых рынков 
разрабатывают свою деятельность с учётом 
рейтингов, они влияют на экспертные оцен-
ки. Информационная асимметрия и высокие 
транзакционные затраты приводят к тому, 
что рейтинговые оценки способны повлиять 
на принимаемые управленческие решения 
и размещение финансовых ресурсов. Таким 
образом, рейтинги являются одним из ин-
струментов менеджмента.

Международное рейтинговое агентство 
Standard & Poor’s, принадлежащая к трой-
ке самых влиятельных международных 
рейтинговых агентств, в 2018 г. присвоило 
России долгосрочный кредитный рейтинг 
BBB-, подразумевающий удовлетворитель-
ную платежеспособность, и краткосрочный 
рейтинг A-3, согласно которому неблаго-
приятные экономические условия ослабля-
ют возможности погашения обязательств. 
В 2016 г. Россия имела долгосрочный рей-
тинг BB, означавший достаточную платеже-
способность, но наличие неблагоприятных 
экономических условий, которые могут от-
рицательно повлиять на выплаты. S&P даёт 
России неблагоприятный прогноз, который 
показывает возможное снижение рейтинга 
в дальнейшем [5].

Правовое регулирование и контроль фи-
нансового рынка является одной приори-
тетных задач деятельности Центробанка, 
так как ключевой целью его деятельности 
является аллокация ресурсов. Эффективно 
развитая инфраструктура финансового рын-
ка способствует увеличению количества его 
участников и объему совершаемых сделок 
между ними, совершенствованию деятель-
ности финансовых институтов и появлению 
новых видов финансовых инструментов 
и услуг. Все сегменты финансового рынка 
обеспечивают действие каналов трансмис-
сионного механизма денежно-кредитной по-
литики и, как следствие, определяет эффек-
тивность мер Банка России по достижению 
целевых показателей. Регулирование финан-
сового рынка не является в полной мере эф-
фективным, так как в системе контроля, ос-
новным направлением стал микропруденци-
альный надзор, когда объектом воздействия 
выступают отдельные финансово-кредит-
ные организации, на данном этапе станов-
ления системы регулирования наблюдается 
отсутствие платформы для полноценной 
реализации макропруденциального надзора, 
который на практике приводит к минимиза-
ции общесистемных рисков финансового 
сектора [6, с. 226].

Под инфраструктурой финансового 
рынка понимается совокупность организа-
ций, обеспечивающих клиринг, расчёты или 
учёт платежей, ценных бумаг, производных 
финансовых инструментов. Эффективное 
функционирование рыночной инфраструк-
туры способствует заключению сделок, по-
зволяет осуществлять функции информа-
ционной поддержки эмитентов, инвесторов 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2021 203

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

и профессиональных участников рынка. 
Основными элементами инфраструктуры 
российского финансового рынка являются 
система регистрации прав собственности, 
клиринг, система платежа, торговые систе-
мы, системы раскрытия информации и си-
стемы ведения реестра. Систему регистра-
ции обеспечивает центральный депозита-
рий – расчётный институт инфраструктуры 
финансового рынка, выступающий в роли 
передаточного звена от продавца покупа-
телю, депозитарий гарантирует наличие 
и подлинность продаваемых ценных бу-
маг. Клиринговые организации принимают 
на себя функции гаранта исполнения рас-
чётов, включая установление и подтверж-
дение параметров всех заключенных в си-
стеме клиринга сделок. Банковская система 
платежа обеспечивает денежные операции, 
связанные с обеспечением сделок. Торго-
вые системы занимаются установлением 
рыночных цен на ценные бумаги. Система 
ведения реестра обеспечивает идентифи-
кацию владельцев и держателей ценных 
бумаг, позволяя получать и перенаправлять 
информацию [7].

Преобладающими отраслями фондово-
го рынка являются банковская и нефтега-
зовая отрасль, в них сосредоточено больше 
половины высоколиквидных эмитентов, 
а также большинство заключенных сделок. 
Другими значимыми отраслями являются 
энергетическая отрасль, горнодобывающая 
промышленность, финансовые рынки и ме-
таллургия, в которых присутствуют эмитен-
ты со средней ликвидностью. Остальные 
отрасли значительно менее развиты и при-
влекательны на осуществления финансово-
го инвестирования. Таким образом, можно 
сделать вывод о наличии отраслевых дис-
пропорций, связанных со способностью 
эффективно привлекать инвестиции, путём 
реализации финансовых инструментов. Не-
фтегазовая и банковская отрасль являются 
более развитыми и прибыльными, следо-
вательно, операции с ценными бумагами 
данных эмитентов принесут участникам 
рынка прибыль с более высокой вероятно-
стью. Инвестиционная привлекательность 
данных отраслей выше, тогда как для эми-
тентов других отраслей финансовый рынок 
не будут является эффективным источником 
привлечения инвестиционных ресурсов.

Значительные структурные диспропор-
ции являются одним из факторов, препят-
ствующих развитию финансового рынка 

и его эффективному функционированию, 
как источника привлечения капитала, и как 
инструмента инвестирования.

Заключение
Подводя итоги проведённому исследова-

нию можно сделать следующие выводы. Фи-
нансовый рынок демонстрирует проблему, 
которая касается фондового рынка, как аль-
тернативного банковскому кредитованию 
и централизованному финансированию ме-
ханизма аккумуляции и перераспределения 
долгосрочных инвестиционных ресурсов. 
Развитие фондового рынка в перспективе 
может служить одним из факторов разви-
тия экономики России, посредством при-
влечения инвестиционных ресурсов. Доля 
операций фондового рынка в структуре 
финансового рынка является наименьшей, 
и не смотря на тенденцию их роста, данное 
соотношение не изменяется. Привлечение 
инвестиционных ресурсов затруднено низ-
кой эффективностью функционирования 
фондового рынка, низкой ликвидностью 
и высоким уровнем риска. Таким образом, 
инвестиционный климат на фондовом рын-
ке не является благоприятным, и потенци-
альные инвесторы не рассматривают его как 
эффективный источник осуществления фи-
нансовых вложений. Рискованность финан-
сового инвестирования приводит к тому, что 
биржевые операции становится более спе-
кулятивным, а инвестиционные операции 
вытесняются. Также развитию финансового 
рынка препятствует высокий уровень кон-
центраций ресурсов и преобладание в струк-
туре рынка банковских организаций.

Проблема привлечения инвестиций яв-
ляется одной из ключевых проблем социаль-
но-экономического развития стран, регио-
нов, территорий, отраслей и хозяйствующих 
субъектов в современных рыночных услови-
ях. В современных динамично изменяющих-
ся условиях, связанных с использованием 
информационных технологий, повышаются 
динамичность рынка и риски инвестирова-
ния, что актуализирует для инвестора оцен-
ку инвестиционного климата и инвестици-
онной привлекательности потенциального 
субъекта инвестирования.

Необходимо принимать во внимание 
текущие препятствия на пути развития фи-
нансового рынка повлиять на которые в кра-
ткосрочной перспективе невозможно. Не-
стабильное экономическое положение не-
посредственно сказывается на эффективно-
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сти финансового рынка, делая инвестиции 
более рискованными, а также отрицательно 
сказывается на формировании свободных 
денежных средств у организаций и физиче-
ских лиц. Политические факторы снижают 
привлекательность российского финансово-
го рынка для зарубежных инвесторов. 

Развитие финансового рынка, как ис-
точника формирования инвестиций являет-
ся перспективным направлением развития, 
требующим методической работы по стаби-
лизации текущей экономической ситуации 
и состоянии рынка, с целью достижения 
экономического роста, приводящего к уве-
личению объемов привлекаемых средств.

Проблемы, препятствующие инвестиро-
ванию на фондовом рынке, являются ком-
плексными и требуют многонаправленного 
воздействия. Точечные воздействия не спо-

собны полностью разрешить сложившуюся 
ситуации в крайний срок. Однако они позво-
лят заложить фундамент для дальнейшего 
роста, способствуя привлечению ограни-
ченных инвестиционных ресурсов на фи-
нансовый рынок. Дополнительный приток 
инвестиционных ресурсов, в свою очередь, 
оказывает положительное влияние на лик-
видность эмитентов фондового рынка, что 
является одним из факторов эффективности 
функционирования рынка и его инвестици-
онной привлекательности.

Таким образом формирование и оценка 
благоприятного инвестиционного климата 
на финансовом рынке является важной за-
дачей, решение которой способствует эф-
фективному функционированию рынка, 
позволяющее привлекать инвестиционные 
средства в экономику. 
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