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Введение 

Современный этап развития национальной экономики неразрывно связан 
с проблемой активизации инвестиционной деятельности для обеспечения 
устойчивого экономического роста и повышения качества жизни населения. 

Модификация экономических отношений требует совершенствования инве-
стиционной деятельности экономических агентов. В условиях инвестиционного 
кризиса и неопределенности экономической среды это практически невозможно 
без эффективной корректировки направления потоков инвестиционных ресурсов. 
Изменения, происходящие в современной отечественной экономике, подчеркива-
ют необходимость новых подходов к инвестиционному процессу, корректировки 
приоритетов инвестиционной политики государства, формирования прогрессив-
ного мышления всех участников инвестиционного процесса.  

Для российской экономики, в которой процесс формирования рыночных 
отношений находится в промежуточной стадии, очень важны взаимосвязи меж-
ду сбережением и инвестициями, поскольку соблюдение необходимых пропор-
ций позволит развивать стабильные экономические взаимосвязи и добиваться 
устойчивого экономического роста. 

Между тем постсоветский период экономических трансформаций в Рос-
сии свидетельствует о том, что относительно высокая предельная склонность к 
сбережению порождает в итоге отнюдь не инвестиции в реальный сектор про-
изводства, а в основном спекулятивные портфельные вложения, которые лишь 
косвенно могут способствовать росту реального капитала. Проблема глобаль-
ного старения основных фондов и по-прежнему констатируемый инвестицион-
ный кризис заставляет активно искать пути выхода из сложившейся ситуации.  

Одной из важнейших научных проблем настоящего времени, имеющей 
потенциальное практическое значение, является проблема перманентного обес-
печения трансформации сбережений в инвестиции. Происходящие в экономи-
ках различных стран мира, в том числе и в России, процессы со всей очевидно-
стью доказали необходимость поиска новых теорий экономического роста и 
устойчивого развития и, как их основы, исследования процессов сбережения-
инвестирования. 

Одним из механизмов трансформации сбережений в инвестиции и, соот-
ветственно, выявления потенциальных источников ресурсов, необходимых для 
реализации инвестиционного процесса, выступает рынок ценных бумаг. Дан-
ный сегмент финансового рынка позволяет оптимизировать движение денеж-
ных потоков в целях нахождения равновесной точки интересов «поставщиков» 
и «покупателей» инвестиционных ресурсов. 

Опыт развитых стран мира показывает, что широкое применение рыночных 
механизмов стимулирования инвестиционной деятельности с использованием ме-
ханизмов рынка ценных бумаг, гибкое регулирование государственных и частных 
инвестиций для решения задач экономического роста, формирование программ 
привлечения внутренних и внешних инвестиций через рынок ценных бумаг и со-
здание системы инвестиционных фондов различного типа позволяют реализовы-
вать комплексный подход в развитии инвестиционных процессов. Данные аспек-
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ты особенно актуальны для Российской Федерации, использующей привлеченные 
источники инвестиционных ресурсов в недостаточной степени.  

Однако сам по себе, развиваясь стихийно, рынок ценных бумаг не спосо-
бен в полной мере реализовать встроенную в нем инвестиционную функцию. 
Безусловно, роль рынка ценных бумаг для развития современной экономиче-
ской системы любого государства трудно переоценить. Эффективность функ-
ционирования рынка ценных бумаг становится одним из определяющих факто-
ров экономического роста как в Российской Федерации в целом, так и на 
уровне ее регионов. Однако говорить об эффективности данного рынка, не за-
трагивая проблему его регулирования, невозможно.  

Первичные элементы системы регулирования российского рынка ценных 
бумаг появились в начале 90-х годов прошлого века, практически одновремен-
но с возрождением самого рынка. Тем не менее регулирование рынка ценных 
бумаг вплоть до настоящего момента не отличалось высокой результативно-
стью. Итогом деятельности регулирующих органов в 90-е годы является тот 
факт, что в Российской Федерации через рынок ценных бумаг так и не посту-
пили долгосрочные инвестиции в реальный сектор экономики и научно-
технические инновации, в то время как именно объемом производительных ин-
вестиций, привлеченных через фондовый рынок, и измеряется эффективность 
работы системы регулирования в стране. 

С учетом масштабности проблемы в соответствии со Стратегией развития 
финансового рынка Российской Федерации на период до 2020 г. в качестве одной 
из основных задач деятельности регулирующих органов является повышение ро-
ли рынка ценных бумаг в привлечении инвестиций, что позволит, в свою очередь, 
обеспечить надежную базу долгосрочного роста экономики. В частности, в Стра-
тегии отмечается, что большое значение для расширения инвестиционных пото-
ков, поступающих на российский фондовый рынок, будут иметь внедрение норм 
пруденциального надзора в отношении участников финансового рынка, унифика-
ция принципов и стандартов деятельности участников финансового рынка, обес-
печение эффективной системы раскрытия информации на финансовом рынке, а 
также развитие и совершенствование корпоративного управления [7, гл. 3]. Ис-
полнение данных задач требует большой гибкости законодательного регулирова-
ния и четкости исполнения установленных регулятивных процедур. 

Комплекс проблем, присущих системе регулирования рынка ценных бумаг 
в части создания действенных механизмов истинной трансформации сбережений 
экономических агентов в инвестиции, породил целесообразность научного 
осмысления данных аспектов. Необходимость определения масштабов и пределов 
государственного регулирования, степень допущения саморегулирования, адек-
ватного потребностям современного состояния российской экономической систе-
мы потенцируют еще большую целесообразность анализа и нахождения путей 
решения названных проблем. Зарубежный опыт неоднократно доказывал тот 
факт, что для модификации рынка ценных бумаг в высокоэффективный механизм, 
соответствующий реальным интересам инвестиционной сферы в новых экономи-
ческих условиях, его регулятору необходимо прежде всего создать адекватные 
условия для трансформации сбережений в инвестиции. 


