
Конференция «Ломоносов 2020»

Секция «Финансовые технологии в управлении»

Перспективные направления реформирования небанковского финансового
сектора

Научный руководитель – Попова Светлана Сергеевна

Орехов Илья Владимирович
Студент (магистр)

Московский государственный университет имени М.В.Ломоносова, Факультет
государственного управления, Кафедра правовых основ управления, Москва, Россия

E-mail: ilya.russia.2020@gmail.com

Экспертные дискуссии о важности эффективно действующих финансовых рынков в
экономическом развитии стран ведутся достаточно продолжительное время[10]. Однако
на данный момент в академическом сообществе на основе многочисленных качествен-
ных и количественных исследования сформировалось понимание о наличии существен-
ной корреляции между уровнем развития таких рынков и долгосрочными темпами роста
национальной экономики[8]. Результаты научных работ показывают, что страны, в кото-
рых финансовая система демонстрирует высокие показатели, в долгосрочной перспективе
растут быстрее[6]. На данный момент почти все успешные модернизационные проекты в
мире осуществляются на основе долгосрочных вливаний, формируемых внутренними и
внешними инвесторами на финансовых рынках[5][7].

Однако на данный момент в российской экономике наблюдаются противоположные яв-
ления. За период с 2009 по 2019 гг. наблюдается падение ликвидности некоторых секторов
финансового рынка, снижение доли сделок, что препятствует определению рыночной цены
активов[2][4]. Например, уровень ликвидности на рынке акций упал в 3,2 раза, на рынке
облигаций - в 2,6 раз, на срочном - почти в 1,5 раза[4]. Отчасти такое состояние отече-
ственного финансового рынка можно объяснить тем, что существенная часть его активов
формируется пенсионными деньгами, которые в большинстве находятся в распоряжении
государства, что является барьером на пути развития частного управления активами в
РФ[1]. Более того, соотношения активов небанковского и банковского секторов находятся
на крайне низком уровне по сравнению со странами ОЭСР, что является фактором как
зависимости национальной экономики от внешних шоков, вызванных кризисными ситуа-
ция в мировой банковской системе, так и значительной необспеченности реального секто-
ра экономики в долгосрочных инвестициях[4]. Невозможность использования банковского
сектора как источника финансирования развития экономики также объясняется следую-
щими причинами:

1) величина этого сектора достигла показателей развитых экономик, однако срочно
срочность пассивов банковского сектора в сравниваемых странах в разы выше, чем
в России[4];

2) объемы банковского сектора, по мнению исследователей, достигли тех предельных
значений, при которых банковский сектор начинает тормозить темпы экономическо-
го роста[4].

В общем и целом, можно выделить следующие экзогенные барьеры, препятствующие раз-
витию отечественному небанковскому финансовому сектору:

∙ Кризис рыночного доверия;
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∙ Превалирование государственного участия[1];

∙ Искаженная структура национальной экономики[1].

В качестве перспективных направлений реформирования небанковского финансового рын-
ка выдвигаются следующие предложения[3]:

1) Усиление уровня защищенности инвестора[9];

2) Использование новых инструментов финансового рынка, продуктов и услуг;

3) Улучшение стимулов для использования небанковского финансового рынка как ис-
точника долгосрочного финансирования;

4) Совершенствование контроля финансового сектора;

5) Обеспечение доступности услуг финансового рынка[2].
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