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Аннотация 

Формирование стабильной экономики невозможно представить без 

прогрессивного развития каждой её составляющей, и в частности рынка ценных 

бумаг. К сожалению, сегодня, когда структура российского фондового рынка не 

стабилизирована, а его инвестиционная привлекательность невысока, 

потенциальные и действующие участники рынка придают большое значение 

надёжности партнёров. Подобными характеристиками владеют крупные банки, 

главные лидеры финансового сектора, устойчивые институты с большим 

потенциалом и возможностями роста. Прослеживая тенденции на рынках капитала, 

можно сказать о том, что роль универсальных коммерческих банков значительно 

шире, нежели у отдельных динамично развивающихся инвестиционных 

компаниях, не уступающих им по ряду параметров. В свою очередь, банки, трезво 

оценивая степень возложенных на них рисков, пытаются всячески их 

минимизировать различными путями, главными из которых являются вложения в 

государственные ценные бумаги и иные высоколиквидные активы.  
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Annotation 

The formation of a stable economy can’t be imagined without the progressive 

development of each of its components, and in particular of the securities market. 

Unfortunately, today, when the structure of the Russian stock market is not stabilized, and 

its investment attractiveness is low, potential and active market participants attach great 

importance to the reliability of partners. Such characteristics are owned by large banks, 

the main leaders of the financial sector, stable institutions with great potential and growth 

opportunities. The role of universal commercial banks is much wider than that of 

individual dynamically developing investment companies that are not inferior to them in a 

number of parameters (for example, mobility, speed of decision-making, etc.) according 

to the capital markets trends. In turn, banks, soberly assessing the risks and try to 

minimize them in various ways using the practice of investments in government securities 

and other highly liquid assets.  
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В настоящее время российский рынок государственных ценных бумаг 

продолжает развиваться, ориентируясь и перенимая успешный опыт зарубежных 

стран. Значительная схожесть в законодательных базах, порядках эмиссии, видов 

инструментов заметна при подробном рассмотрении функционирования 

отечественного рынка ценных бумаг и рынков таких стран как США, 

Великобритании, Швейцарии, что объясняется тем фактом, что страны используют 

и внедряют опыт друг друга. Так, в соответствии с приказом Минфина России от 

15.07.2015 № 214 [1], был выпущен в обращение новый вид государственных 

облигаций – облигации федерального займа с индексируемым номиналом. Данный 

вид долговых бумаг прекрасно зарекомендовал себя в таких странах как США и 

 
 



Великобритания. Принципиальным отличием является защищенность таких 

облигаций от инфляции, которая достигается путём пересчета номинала бумаги с 

учётом индекса потребительских цен на товары и услуги в России.  

Заинтересованность государства в расширении фондового рынка и попытки 

создания оптимальных условий для функционирования профессиональных 

участников, эмитентов и инвесторов позволяют говорить об огромных 

перспективах развития данного сегмента.  Совершенствование 

нормативно-правовой базы, рациональное усложнение контроля, развитие 

инфраструктуры рынка и информационных систем создают благоприятный климат 

для развития долгового рынка краткосрочных и долгосрочных займов, где 

главнейшим эмитентом является само государство.  

Значимость рынка государственных ценных бумаг не вызывает сомнений. Он 

необходим для успешного и эффективного развития и функционирование 

экономики страны. Именно этот рынок позволяет государству привлекать 

денежные средства, как для финансирования дефицита бюджета, так и для развития 

и осуществления крупных инвестиционных проектов [2]. Несмотря на наличие ряда 

существенных проблемных зон, можно утверждать, все эти затруднения 

преодолимы и через десятилетие можно будет увидеть уже совсем другой, более 

активный и наполненный, рынок государственных ценных бумаг России.  

Увеличивающийся спрос на рублевые активы со стороны инвесторов, 

снижение доходности в купе с ограниченным привлечением займов извне все же 

поспособствовали небольшому росту активности эмитентов на внутреннем рынке 

[3]. В свою очередь, больший интерес к выпущенным федеральным обязательствам 

вроде ОФЗ проявляют коммерческие банки. Так же стоит упомянуть 

заинтересованность негосударственных пенсионных фондов, которым удалось 

нарастить вложения в инфраструктурные облигации. По итогу, более 60% от всего 

объема эмитированных и размещенных облигаций на внутреннем рынке облигаций 

приобрели банки и НПФ.  

 
 



Конечно, дальнейшее развитие ситуации в российской экономике будет во 

многом зависеть от изменения внешнеэкономических условий и скорости 

адаптации к ним. Так, если прогнозы о снижении долговой нагрузки и улучшение 

деловых настроений в течение 2017г. и далее окажутся верными, появится 

возможность ускоренного развития именно корпоративных облигаций, которые 

станут причиной снижения доли ГЦБ в портфелях коммерческих банков.  

Основным драйвером роста использования банками государственных ценных 

бумаг являются операции РЕПО. Ускоренная модернизация технологий 

осуществления операций данного сегмента, проводимое мегарегулятором в лице 

Банка России совместно с Московской биржей, расширили круг участников 

рассматриваемого рынка, что в свою очередь обосновывает широкое применение 

государственных ценных бумаг непосредственно в самих операциях РЕПО и в 

качестве средства обеспечения по кредитам ЦБРФ. 
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