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Введение
Актуальность темы заключается в том, что развитие современных финансовых отношений связано с корпорациями, которые занимают господствующее положение на уровне государства и мировой экономики. Корпорации, в осуществлении своей хозяйственной деятельности выпускают ценные бумаги. 
На фондовом рынке России представлены разнообразные виды ценных бумаг (далее ЦБ). Особую роль в его нормальном функционировании играет такой их вид, как корпоративные ценные бумаги.

Цель контрольной работы - проанализировать рынок ценных бумаг России, их динамику и перспективы развития.

Для достижения поставленной цели необходимо решить следующие задачи:

1. Изучить теоретические основы рынка ценных бумаг, 

2. Провести оценку рынка ценных бумаг в России,
3. Выявить проблемы и перспективы развития на ближайшую перспективу. 

Объектом исследования выступает рынок ценных бумаг России. 

Предмет исследования - рынок ценных бумаг. 

Научную базу исследования составили труды авторов в области данной темы, также периодические издания и интернет-ресурсы. 

1 Сущность рынка ценных бумаг
Рынок ценных бумаг это система экономических отношений между теми кто выпускает и продает ценные бумаги и теми кто их покупает. Это совокупность механизмов и действий, имеющих своей целью торговлю ценными бумагами. Понятия фондового рынка и рынка ценных бумаг совпадают.

Регуляция рынка ценных бумаг — постоянно меняющийся процесс, подстраивающийся под нужны общества и в конечном счете направленный на выгоду инвестора. Так, в мае 1975 года были отменены фиксированные комиссионные игроков Уолл-стрит, положив начало ценовой конкуренции. Постепенно появлялись все более дешевые инвестиционные продукты, снижался порог входа в финансовые институты. Электронная форма пришла на смену бумажной, позволяя высылать копии оригиналов на другой конец света за несколько секунд — на сегодня, имея сумму в несколько тысяч долларов, частный инвестор имеет возможность покупать активы по всему миру. В США регуляцией рынка ценных бумаг занимается SEC.
Рынок ценных бумаг в государстве выполняет ряд важных функций: инвестирование в бизнес заимствованных денежных средств, частное накопление, активизация предпринимательства. Это важная составляющая стабильности страны, поэтому во всех современных государствах регулирование рынка ценных бумаг проводится очень тщательно.

В национальном праве зафиксировано, что участники рынка ценных бумаг подразделяются на эмитентов, инвесторов и профессиональных участников.

К первой категории относятся выпускающие и продающие бумаги, ко второй – их покупающие, а профессиональные участники помогают рыночному взаимодействию.

Организации начинают продавать ценные бумаги, когда нуждаются в пополнении капитала или хотят привлечь деньги на определенный срок. Например, чтобы расширить бизнес. Покупателями выступают организации и частные лица, приобретающие бумаги, чтобы получить доход и принять участие в руководстве акционерным обществом.

Посредническую роль выполняют лицензированные юридические лица: брокеры, дилеры, управляющие компании, депозитарии, держатели реестра, клиринговые организации. Что именно они делают?

Брокер выполняет сделки по поручению клиента. Дилер действует самостоятельно, а форекс-дилер может сотрудничать с гражданами на неорганизованных торгах. Спекуляции с валютой не относятся к инвестированию, валютный рынок — лишь способ обменять одну валюту по текущему курсу на другую по более выгодному, чем в банке за углом, курсу. Однако еще несколько лет назад на волне интереса к нерегулируемому валютному рынку в России и СНГ действовало несколько крупных финансовых пирамид с доходностью около 10% в месяц.

Управляющие компании распоряжаются ценными бумагами своих клиентов — наиболее распространены паевые фонды. Депозитарий предназначен для хранения ценных бумаг, а держатель реестра собирает и хранит сведения об их владельцах. Клиринговые организации организуют отчетность по сделкам.

Особую позицию на рынке ценных бумаг занимают банки: они привлекают деньги и инвестируют их, участвуют в инвестиционных операциях (например, выводят акции компании на биржи), консультируют вкладчиков. При этом консультация всегда будет выгодной для банка, но далеко не всегда второй стороне. По специальной лицензии банки оказывают брокерские, дилерские, депозитарные, управленческие и клиринговые услуги. Посредством денежных и кредитных операций Банк России с 2013 года играет роль основного институционального регулятора рынка. Важно отметить, что крупные игроки (в том числе банки) выполняют функцию маркетмейкеров, обеспечивая ликвидность рынка. 
2 Динамика рынка ценных бумаг России

2.1 Рынок акций
Несмотря на постоянную тенденцию уменьшения общего количества открытых (публичных) акционерных обществ, в настоящее время их насчитывается 15 843 (против 20 103 годом ранее), см. табл. 1. Из них на организованных рынках представлено немногим более одного процента. В табл. 1 приведены сводные данные по российским акциям, которые обращаются на фондовом рынке группы «Московская биржа». 

Таблица 1 - Организационный рынок акций российских эмитентов [8]
	Период 
	Количество эмитентов акций
	Количество выпусков акций 
	В т.ч. в котировальных списках (эмитенты/выпуски) I и II уровни 

	ФБ ММВБ

	2007
	208
	-
	87

	2008
	231
	-
	101

	2009
	234
	-
	103

	2010
	249
	-
	113

	РТС

	2007
	302
	103
	309

	2008
	275
	110
	314

	2009
	279
	92
	339

	2010
	278
	91
	345

	
	Группа "Московская биржа"

	2011
	320
	-
	119

	2012
	275
	-
	118

	2013
	273
	-
	110

	2014
	254
	-
	106

	2015
	251
	-
	111

	2016
	242
	-
	108

	2017
	230
	-
	88


До 2010 года (включительно) на рынке действовали торговые площадки ФБ ММВБ и РТС, количество эмитентов по данным рынкам имели примерно одинаковое количество - в среднем 200-300 ед. С 2011 года на рынке по сегодняшний день действует Группа "Московская биржа", на ней сосредоточено наибольшее количество эмитентов акций. 
Проведем оценку капитализации рынка акций (таблица 2).

Таблица 2 - Капитализация рынка акций российских эмитентов [8]
	Период 
	Фондовый рынок, млрд. руб.
	ВВП, млрд. руб.
	Капитализация / ВВП, %

	2007
	32740
	33247,5
	98,5

	2008
	11017,3
	41276,8
	26,7

	2009
	23090,9
	38807,2
	59,5

	2010
	29253,2
	46308,5
	63,2

	2011
	25708
	55967,2
	45,9

	2012
	25212,5
	68163,9
	37,0

	2013
	25323,8
	73133,9
	34,6

	2014
	23155,6
	79199,7
	29,2

	2015
	28769,1
	83387,2
	34,5

	2016
	37822,8
	85917,8
	44,0

	2017
	35913,8
	92081,1
	39,0

	CAGR11
	0,8%
	9,7%
	-8,1


Капитализация рынка акций на фондовом рынке в 2017 году составила 35913,8 млрд. руб., что меньше показателя прошлого года на 1909 млрд. руб. Показатель ВВП в отчетном году составил 92081,1 млрд. руб., что является наибольшим за все последние 10 лет. Совокупный среднегодовой темп роста по фондовому рынку составил 0,8%, по ВВП - 9,7%. Коэффициенты капитализации за все рассмотренные период имели тенденцию к снижению. 

Таблица 3 - Список наиболее капитализированных российских эмитентов [8]
	№ п/п
	Эмитент 
	Капитализация, млрд. долл.
	Доля в общей капитализации, %

	1
	ПАО "Сбербанк России"
	87,61
	14,06

	2
	ПАО "ГАзпром"
	53,35
	8,56

	3
	ОАО "НА "Роснефть"
	53,3
	8,55

	4
	ОАО "НК "Лукойл"
	48,99
	7,86

	5
	ОАО "Новатэк"
	35,54
	5,7

	6
	ОАО "ГМК "Норильский никель"
	29,51
	4,74

	7
	ОАО "Сургутнефтегаз"
	20,94
	3,36

	8
	ОАО "Газпромнефть"
	20,17
	3,24

	9
	ОАО "Татнефть" им. В.Д. Шашина
	18,9
	3,03

	10
	ОАО "НЛМК"
	15,35
	2,46

	Итого
	-
	61,6

	Общая капитализация 
	623,2
	100,


По результатам рассмотренных капитализированных российских эмитентов наибольшую сумму занимает ПАО "Сбербанк России"- 87,61 млрд. долл., доля капитализации составила 14,06%. На втором месте по значимости является ПАО "ГАзпром" - 53,35 млрд. долл. (8,56%) и ОАО "НА "Роснефть" - 53,3 млрд. долл. (8,55%).
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Рисунок 1 - Объем торгов акциями на внутреннем биржевом рынке, млрд. руб. [8]

Общая сумма торгов на рынке акций в 2017 году составила 9145 млрд. руб., что является наименьшим показателем за весь рассматриваемый период. Данный показатель ниже 2016 года на 30,1 млрд. руб. 
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Рисунок 2 - Среднегодовой коэффициент оборачиваемости внутреннего рынка акций, % [8]
Коэффициент оборачиваемости акций на внутреннем рынке в 2017 году составил 25,5%. Данный показатель ниже показателя 2007 года в 2 раза. Наибольший показатель был в 2009 году - 93,5%. 

2.2. Рынок корпоративных облигаций
Отличительной особенностью российского рынка корпоративных облигаций является то, что свыше 95% вторичного рынка приходится на организованные биржевые торги. В табл. 9 приведены сводные данные по корпоративным облигациям российских эмитентов, которые предлагаются на фондовом рынке группы «Московская биржа». 

В 2017 г. количество российских эмитентов корпоративных облигаций, представленных на организованном рынке, составило 335 компаний. 

Таблица 4 - Организационный рынок корпоративных облигаций российских эмитентов [8]
	Период 
	Количество эмитентов облигаций 
	Количество выпусков облигаций 
	В т.ч. в котировальных списках (эмитенты/выпуски) I и II уровни 

	ФБ ММВБ

	2007
	445
	577
	149/207

	2008
	455
	622
	198/280

	2009
	418
	702
	167/317

	2010
	357
	648
	168/332

	РТС

	2007
	79
	120
	0/0

	2008
	74
	108
	2/2

	2009
	57
	78
	3/3

	2010
	43
	52
	0/0

	
	Группа "Московская биржа"

	2011
	309
	673
	177/410

	2012
	308
	793
	185/495

	2013
	328
	937
	187/548

	2014
	323
	950
	194/536

	2015
	349
	1042
	160/467

	2016
	337
	1100
	132/460

	2017
	335
	1175
	142/536


Количество выпусков облигаций в 2017 году составило 1175 ед., что больше показателя прошлого года на 75 ед. не смотря на то, что количество эмитентов снизилось на 2. 
В таблице 2 приведен график объема рынка корпоративных облигаций (размещенные выпуски, по номинальной стоимости). 

Таблица 2 - Объем внутреннего долгового рынка [8]
	Период 
	Субфедеральные и муниципальные облигации, млрд. руб.
	Государственные федеральные облигации, млрд. руб.
	Корпоративные облигации, млрд. руб.
	Объем рынка к ВВП, %

	2007
	221
	1250
	1272
	8,3

	2008
	277
	1257
	1815
	8,1

	2009
	421
	1860
	2569
	12,5

	2010
	462
	2747
	2966
	13,3

	2011
	424
	2903
	3437
	12,1

	2012
	440
	3297
	4166
	11,6

	2013
	499
	3721
	5189
	12,9

	2014
	532
	4693
	6623
	15,0

	2015
	576
	5573
	8068
	17,0

	2016
	634
	6100
	9438
	18,8

	2017
	719
	7247
	11448
	21,1


Данные таблицы показывают увеличение объема рынка облигаций к ВВП. В 2017 году данный показатель  составил 21,1%, что больше показателя 2007 года в 2,5 раза. Объем внутреннего долгового рынка облигаций по всем видам ценных бумаг в 2017 году был максимальным относительно прошлых лет. 

Отраслевая структура эмитентов корпоративных облигаций со временем значительно изменилась (см. рис. 1).
В структуре долгового рынка наибольшую долю в 2017 году составляют прочие отрасли, также наблюдается увеличение доли нефтегазовой отрасли с 5,4% в 2007г. до 28% в 2017г. и финансовых институтов с 8,6% в 2007г. до 19,1% в 2017г. 
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Рисунок 3 - Отраслевая структура долгового рынка, % [8]

В 2016–2017 гг. количество эмитентов, осуществивших новые выпуски облигаций, снижается. Доля эмитентов, разместивших рыночные и нерыночные выпуски, сместилась в сторону нерыночных. В денежном выражении объем нерыночных заимствований также вырос (см. рис. 4 и 5).
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Рисунок 4 - Количество эмитентов корпоративных облигаций, разместивших новые выпуски облигаций [8]
Количество эмитентов рыночной структуре по размещению новых выпусков облигаций в 2017 году составило 133, в нерыночной - 89. Их количество в 2017 году претерпело снижение относительно прошлого года. Однако, если рассматривать в отношении 2007 года, то количество рыночных падает, а нерыночных - увеличивается. 
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Рисунок 5 - Объем новых выпусков корпоративных облигаций, млрд.  руб. [8]
Подобная тенденция наблюдается  согласно объема новых выпусков корпоративных облигаций. В 2017 году объем рыночных выпусков составил 1285 млрд. руб., а нерыночных - 1599 млрд. руб. Их объемы имеют динамику роста. 

Таблица 3 - Список наиболее активных организаторов размещений корпоративных облигаций по итогам 2017г. [8]
	№ п/п
	Организатор размещения 
	Объем размещений, млрд. руб.
	Доля рынка, % 

	1
	АО "Газпромбанк"
	339
	19,2

	2
	Групп "ВТБ"
	272
	15,4

	3
	ЗАО Сбербанк СИБ
	234
	13,2

	4
	ПАО Банк "ФК Открытие"
	145
	8,2

	5
	ПАО "Совкомбанк"
	141
	8,0

	6
	АО "Россельхозбанк"
	86
	4,9

	7
	ИГ "АТОН"
	85
	4,8

	8
	ГК БК Регион
	66
	3,7

	9
	ПАО "Росбанк"
	61
	3,4

	10
	АО "Райффайзенбанк"
	45
	2,6

	Итого 
	1473
	83,5

	Индекс НН
	991
	-


Наиболее активным организатором размещения корпоративных облигация является АО "Газпромбанк" - 339 млрд. руб. или 19,2% в общей доле всех эмитентов. На втором месте стоит Группа "ВТБ" - 272 млрд. руб. или 15,4%. 
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Рисунок 6 - Объем торгов на внутреннем долговом рынке, млрд. руб. [8]
Объем торгов на внутреннем долговом рынке государственных облигаций в 2017 году составил 6570 млрд. руб., что больше показателя прошлого года на 1609 млрд. руб. Корпоративные, субфедеральные и муниципальные облигации составили 4408 млрд. руб., их сумма снизилась на 220 млрд. руб. относительно прошло года. 
2.3. Еврооблигации 

Далее проведем оценку еврооблигаций на российском рынке корпоративном ценных бумаг. 

Общие данные, показывающие объемы рынка еврооблигаций, приведены на рис. 7.
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Рисунок 7 - Объем рынка еврооблигаций, млрд. руб. [8]
Объем рынка еврооблигаций представлен государственными федеральными облигациями, корпоративными облигациями и субфедеральными и муниципальными облигациями. Наибольшую долю составляют корпоративные облигации, их сумма в 2017 году составила 132,4 млрд. руб. Однако, наблюдается их снижение относительно прошлого года. 
Динамика внутреннего и внешнего рынка корпоративных облигаций представлен на рисунке 8.
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Рисунок 8 - Внутренний и внешний рынок корпоративных облигаций, млрд. руб. [8]
Наибольшая доля корпоративных облигаций представлена на внутреннем рынке ценных бумаг. В 2017 году их сумма составила 196,4 млрд. руб., на внешнем рынке сумма составила 132,4 млрд. руб. По обоим рынкам наблюдается увеличение показателей относительно 2007 года. 
3 Перспективы развития рынка ценных бумаг
Проблемы развития рынка ценных бумаг также связаны [6, с.24]: 

1) с недостаточным объемом финансирования экономики с помощью инструментов фондового рынка (в России — менее 6%, а в странах с развитой рыночной экономикой — до 80%); 

2) незначительной долей реального капитала на финансовом рынке; 

3) отсутствием современной системы центров клиринговых расчетов, депозитариев, независимых регистраторов, обеспечивающих информационную «прозрачность» рынка для всех участников и соответствующих мировым стандартам; 

4) юридической неподготовленностью к заключению договоров с партнерами с учетом возможных убытков от неожиданных изменений на рынке, с учетом надежности партнеров с точки зрения их платежеспособности; 

5) отсутствием единых, соответствующих мировым стандартам общероссийских классификаторов операций, технологий банков и бирж; 

6) несоответствием действующих форм бухгалтерского учета международным стандартам. Для того, чтобы рынок ценных бумаг развивался, необходимо искать пути преодоления проблем и намечать пути развития этого рынка. 

К перспективным направлениям развития рынка ценных бумаг в России относятся: совершенствование законодательной базы; развитие вторичного рынка ценных бумаг; совершенствование контроля государства за фондовым рынком; развитие рынка корпоративных ценных бумаг; развитие рынка муниципальных заимствований; развитие инфраструктуры рынка ценных бумаг и его информационного обеспечения; обеспечение информационной открытости [2, с.14].
Развитие рынка ценных бумаг предполагает единой системы торгов, клиринга, расчетов и депозитарного обслуживания на всей территории России. Это возможно, если будет налажено сотрудничество ММВБ с региональными биржами. Также важно привлечь региональных эмитентов и инвесторов на рынок и создание для них благоприятных условий работы.

До 2020 г. планируется дальнейшее развитие рынка ценных бумаг. В частности, ЦБ РФ совместно с ММВБ запланировано расширение депозитных и кредитных операций Банка России. Это означает, что ЦБ РФ и коммерческие банки будут эмитировать ценные бумаги и размещать их на ММВБ [5, с.34]. 

Следующее направление развития рынка ценных бумаг – это расширение купли-продажи еврооблигаций.

Заключение
Исследовано состояние и развитие российского рынка корпоративных ценных бумаг в современных условиях. Особое внимание уделяется современным особенностям российских акционерных компаний. Анализируются проблемы регулирования корпоративного сектора в России на современном этапе, рассматриваются возможные варианты и перспективы его развития.
В исследовании был проведен анализ рынка корпоративных ценных бумаг за 2007-2017гг. В связи с этим выявлены проблемы и пути их решения. 
Российский рынок корпоративных облигаций характеризуется положительной динамикой. Частные инвесторы проявляют к нему все больший интерес, особенно в текущих условиях снижения доходности традиционных банковских продуктов. 
За год рынок корпоративных ценных бумаг увеличился на 6% и составил по итогам 2017 года 1,7 трлн рублей. При этом объем размещений в IV квартале достиг 0,5 трлн рублей, что в 2 раза превышает показатель за предыдущий квартал.
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