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Введение

Фондовый рынок является важной частью экономической системы 

развитых стран. Помимо своей главной функции, осуществления оборота 

ценных бумаг, он выполняет еще целый ряд специфических функций, 

необходимых для полноценного функционирования экономики страны. 

Устойчивый и развитый национальный фондовый рынок является важным 

элементом экономической политики, помогающим решению ключевых задач, 

стоящих перед современным государством. К таким задачам можно отнести, 

как обеспечение устойчивого экономического роста и развития страны, за счет 

привлечения инвестиционных ресурсов в реальный сектор экономики, так и 

создание условий для интеграции национальной экономики в мировое 

экономическое пространство.

Российский фондовый рынок является сложной системой, 

приближающаяся по уровню развития к фондовым рынкам развитых 

капиталистических стран. Отечественный фондовый рынок, это перспективный 

рынок, который приносит инвестиции, необходимые для роста и модернизации 

национальной экономики.

Структура и проблемы отечественного фондового рынка, делают его 

одним из самых высокорисковых рынков мира. К сожалению, никакие меры 

государственного регулирования или привлеченные независимые эксперты не 

способны предложить стратегию, которая охватывала бы все аспекты развития 

российского фондового рынка, с учетом посткризисных изменений в мировой 

экономической структуре.

Тема развитие фондового рынка в инновационной экономики России 

является довольно новой и в настоящий момент достаточно сложно найти 

достойное количество литературы, посвященной ей. Так как фондовый рынок 

возник в РФ только в начале 90-х годов XX века, владельцы крупных компаний 

предпочитают использовать для работы зарубежные торговые площадки, в
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связи с чем, до настоящего момента отечественный фондовый рынок вносит не 

большой вклад в развитие экономики страны. Не смотря на то, что в развитых 

странах, фондовый рынок является практически основой развития бизнеса.

Рассматривая зарубежный опыт развитых стран, вопрос развития рынка в 

инновационной экономики прозвучал бы достаточно странно. Так как 

экономика развитых стран направлена на внедрения инноваций, фондовые 

рынки развитых стран в данной ситуации являются рабочим инструментом в 

данном вопросе. На сегодняшний день, для зарубежных стран с уже 

устоявш имися фондовыми рынками главной тенденцией исследований является 

вопрос грамотного вложения инвестиций, а не развитие рынка в целом. Этой 

тематикой занимается множество ученых экономистов. Основоположником 

современного биржевого анализа можно назвать Чарльза Генри Доу и Ральфа 

Нельсона Эллиотта. В наше время данной тематике посвящено множество 

трудов, создателями самых известных из которых являются Билл Вильямс и 

Стив Нисон.

Рассматривая отечественный фондовый рынок, можно сказать, что из-за 

сложившейся экономической ситуации и достаточно не значительной роли 

отечественного фондового рынка в экономике страны, на первое место выходит 

вопрос не изучения и создания современных методов анализа рынка, а 

увеличение его роли и вклада в национальную экономику.

Из отечественных ученых экономистов, занимающихся изучением 

данного вопроса можно выделить: Рубцова Б.Б., Абрамова А.В., Гараханова

Н.Н., Крыловецкого А.А., Осипова С.Ю.

Актуальность, данной проблемы, в совокупности с возрастающей 

значимостью фондового рынка в экономической политике государства, а так же 

отсутствие продуманной стратегии развития национального фондового рынка, 

отвечающей реалиям существующего положения дел в нашей стране, 

обусловили выбор темы данной магистерской работы, и предопредели ее цели 

и задачи.
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В связи с этим, целями магистерской диссертационной работы являются:

1. Рассмотрение экономического содержания фондового рынка.

2. Выявление основных направлений совершенствования развития 

фондового рынка в инновационной экономики России.

Для достижения поставленных целей необходимо решение следующих

задач:

- Рассмотреть основные понятия и функции фондового рынка в процессе 

общественного воспроизводства;

- Выявить основные подходы к анализу развития фондового рынка, такие

как:

- Фундаментальный анализ;

- Технический анализ;

- Волновая теория Эллиотта;

- Теория торгового хаоса Билла Вильямса;

- Выявить противоречия и риски развития фондового рынка в экономике 

России;

- Установить усиление взаимосвязи фондового рынка и реального сектора 

инновационной экономики России;

- Рассмотреть стратегию диверсификации инвесторов, как потенциальную 

стратегию развития отечественного фондового рынка в инновационной 

экономики России.

Объектом исследования данной работы является отечественный 

фондовый рынок и его функции.

Предметом исследования выступают экономические отношения между 

фондовым рынком и субъектами экономики РФ.

Для написания данной работы применялись следующие методы: 

исторический, аналитический, сравнительный, статистико-экономический и 

дедукция. Исторический метод основан на изучении возникновения, 

формирования и развития фондового рынка. Благодаря его применению
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достигается углубленное понимание сути рассматриваемой проблемы. М етод 

сравнения применяется для сопоставления развития отношений фондового 

рынка и экономических субъектов в нашей стране и в мире. Аналитический 

метод позволяет получить необходимую информацию о структуре объекта 

исследования, а также выделить из общей массы фактов те, которые 

непосредственно относятся к рассматриваемому вопросу. Причина применения 

статистико-экономического метода -  необходимость всесторонней 

характеристики развития фондового рынка посредством цифровых данных. 

Использование метода дедукции предоставляет возможность рассмотреть, как 

характерные для больш инства развитых стран черты развития фондового рынка 

проявляются в условиях РФ.

Научная новизна магистерской работы состоит в проведении актуального 

анализа текущего состояния российского фондового рынка в сравнении с 

фондовыми рынками развитых и развивающ ихся стран и установлении роли 

фондового рынка в инновационной экономики России. Наиболее существенные 

элементы научной новизны заключаются в следующем:

- проведение актуального анализа и обобщение основных проблем 

присущих отечественному фондовому рынку;

- сравнение основных параметров отечественного фондового рынка с 

аналогичными параметрами рынков развитых и развивающихся стран;

- проведение статистической обработки данных о российских и 

международных индикаторах развитости национально экономики;

- выявление наличия взаимосвязи между фондовым рынком и 

инновационной экономикой;

- выявление путей развития фондового рынка в условиях инновационной 

экономики.

В процессе исследования использованы нормативные правовые акты и 

документы Российской Федерации и зарубежных государств, материалы

периодической печати и публикации ведущих экономистов в области анализа
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тенденций развития фондовых рынков, статистические данные Федеральной 

службы государственной статистики, документы и материалы международных 

организаций, а также другие источники.

Дипломная работа имеет традиционную структуру и включает в себя 

введение, основную часть, состоящую из двух глав, заключение и 

библиографический список.

Краткое содержание

Глава 1. Экономическое содержание фондового рынка 

1.1 Фондовый рынок и его функции в процессе общ ественного 

воспроизводства

В данном разделе были рассмотрены основные понятия фондового рынка 

и классификации его участников. Было установлено, что основной 

макроэкономической функцией фондового рынка является трансформация 

свободного денежного капитала в производственные капиталовложения. 

Помимо этого дополнительно выделяют: экономическую, социальную и 

политическую функции. Так же была подробно рассмотрена классификация 

фондового рынка по признаку деления на первичный и вторичный рынки.

1.2 Подходы к анализу развития фондового рынка

Были выявлены и рассмотрены основные подходы к развитию анализа 

фондового рынка, такие как:

- Фундаментальный анализ, в ходе рассмотрения которого было

установлено, что фундаментальные факторы оказывают огромное влияние на

развитие финансового рынка и их изучение и анализ является важной

составляющей при комплексном финансовом анализе, позволяющим

спрогнозировать будущее положение дел финансовых инструментов с

наивысшей степенью вероятности. Но для более полного понимания причин

движения котировок финансовых инструментов необходимо владеть таким

б



инструментом финансового анализа, как технический анализ.

- Технический анализ, который состоит из 5 основных направлений, 

таких как:

1) Анализ японских свечей. Древнейшая разновидность технического 

анализа, появившаяся еще в XVIII веке и дошедшая до нашего времени в 

измененной форме, но все еще являющейся актуальной и сейчас.

2) Теории Доу. Теория разработанная американским журналистом 

Чарльзом Генри Доу,. ставшая прародительницей западного направления 

технического анализа.

3) Выявление, изучение и прогнозирование тенденций. Развитие теории 

Доу привело к появлению данного направления технического анализа и таких 

понятий как тренд, линия поддержки и сопротивления, и других.

4) Фигурного анализа. Разновидность технического анализа, являющаяся 

производной анализа тенденций.

5) Компьютерный анализ. Один из самых последних вариантов 

технического анализа, получивший бурное развитие с появлением 

персональных компьютеров.

В целом, в ходе изучения технического анализа было установлено, что 

рассмотренные методы технического анализа являются базовыми и на них 

строятся более специфичные модели анализа финансового рынка.

- Волновая теория Эллиотта. По итогам рассмотрения которой, был 

сделан вывод, о том что, трактование методов, используемых в Волновой 

теории Эллиотта, для конкретной ситуации на рынке весьма субъективно для 

каждого из участников рынка. Данная теория не позволяет всеобъемлюще 

объяснить поведение рыночной толпы для каждого конкретного случая, на 

каждом конкретно взятом временном интервале любого финансового 

инструмента. Но в то же время Эллиоттом была предпринята попытка связать 

воедино математические вычисления потенциальных будущих изменений на 

рынке и психологию поведения участников рынка, что в дальнейш ем привело к
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развитию новых направлений в области финансового анализа.

- Теория торгового хаоса Билла Вильямса. Подводя итог рассмотрения 

которой, можно сделать вывод о том, что она является весьма спорной, так как 

методы анализа цены, предложенные Биллом Вильямсом, основаны на 

усоверш енствованных методах технического анализа. Тогда как сам Билл 

Вильямс утверждает, что классический технический анализ рассматривает 

слишком обобщенные модели, которые не выдерживают критики при их 

применении в реальной рыночной ситуации.

1.3 Проблемы развития фондового рынка в инновационной  

экономике

В данной главе были выявлены противоречия и риски развития 

фондового рынка в экономике России, которые заключаются в том, что:

Российский фондовый рынок отличается достаточно низкой 

капитализацией;

- Существенные сложности представляет налогообложение операций по 

движению фондовых активов;

- Вызывает затруднения процедура регистрации выпуска ценных бумаг с 

измененным номиналом;

- Большим препятствием в развитие фондового рынка в РФ является 

крайне низкий уровень корпоративного управления в акционерных компаниях, 

акции и облигации которых размещаются среди обширного круга инвесторов;

- Российский фондовый рынок сильно недооценен, так как коэффициент 

Р/Е (отношение капитализации к прибыли) российского рынка на конец 2013 

года составил всего 4,6, а для развитых рынков он обычно составляет 15-17.

- Отдельным вопросом является неразвитость рынка коллективных 

инвестиций, в частности это связано с широким распространением 

индивидуальных и корпоративных пенсионных программ.
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Глава 2. Основные направления соверш енствования развития  

фондового рынка в инновационной экономике России

2.1 Усиление взаимосвязи фондового рынка и реального сектора в 

инновационной экономики России

Была установлена взаимосвязь развития инновационных компаний и 

национальной экономики в целом, что позволило сделать вывод о том, что в 

настоящий момент диверсификация производства и переориентация 

существующей экономической системы на внутренний спрос, являются самыми 

важными проблемами, решение которых даст толчок к развитию прогрессивной 

отечественной экономической системы.

Так же, было выявлено, что в нашей стране фондовый рынок, к 

сожалению, не отражает состояния экономики в целом, хотя его обычно 

называют зеркалом экономики. Из-за сложившейся в нашей стране 

экономической ситуации, денежные средства, которые обращаются на 

фондовом рынке, практически не поступают в реальный сектор экономики, 

давая возможность только для спекулятивной торговле на фондовой бирже. Для 

развития как фондового рынка так и национальной экономики в целом 

необходимо привлекать широкие слои инвесторов разного уровня. Участие 

большого количества инвесторов позволит сделать фондовый рынок более 

устойчивым к колебаниям рыночных настроений. Для решения этой задачи в 

первую очередь необходимо провести программу, направленную на 

ликвидацию финансовой безграмотности населения нашей страны. Особое 

место стоит уделить комплексу маркетинговых мероприятий, направленных на 

создание положительного образа фондового рынка, как инструмента 

диверсификации имеющихся у населения свободных денежных средств, как в 

краткосрочной, так и в долгосрочной перспективе.

Так же было установлено, что в условиях мирового кризиса

стремительного обесценивания национальной валюты вполне можно было бы

избежать, если бы, как структура участников фондового рынка так и структура
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всей национальной экономики нашей страны была бы более 

диверсифицирована.

2.2. Диверсификация инвесторов как стратегия развития фондового  

рынка

В данной главе было выявлено, что большинство отечественных 

компаний находятся под контролем узкого круга собственников. Это и низкий 

уровень финансовой грамотности населения приводит к низкому спросу на 

ценные бумаги у населения страны. На лицо зависимость от иностранных 

инвесторов и ограниченный интерес населения к долевому владению бизнесом. 

Все это вкупе с упрощенной структурой финансового рынка говорит о том, что 

финансовый рынок не полностью выполняет свои функции по долгосрочному 

финансированию национальной экономики.

Спрос среди населения на финансовые инструменты весьма низок по 

сравнению с развивающимися экономиками зарубежных стран. 

Потенциальным инвесторам не выгодно вкладывать денежные средства в 

отечественные финансовые инструменты по причине отсутствия налоговых 

стимулов со стороны государства. На внутреннем рынке ограниченна 

возможность получить крупные денежные инвестиции, от государства или 

крупных отечественных или зарубежных инвесторов. Как следствие этого, 

отечественные предприятия не способны к выходу на российский фондовый 

рынок за инвестициями. Ситуацию усугубляет так же: фальсифицированная 

структуру собственности и не прозрачный бухгалтерский учет предприятий.

Если рассматривать зарубежные финансовые рынки, их развитие связано

с внедрением внутрикорпоративных мотивационных программ, направленных

на активное вовлечение персонала во владение долей акций компании.

Подобные программы позволяют создать особый пласт долгосрочных

инвесторов, не придерживающихся спекулятивных стратегий торговли на

рынке, что способствует внесению значительного вклада в укрепление
ю



внутреннего спроса на финансовые активы реального сектора.

Подобные корпоративные программы делают фондовый рынок более 

устойчивым, улучшают эффективность операционной деятельности компаний и 

предприятий, увеличивают их капитализацию и таким образом обеспечивают 

диверсификацию структуры собственности компании.

Подобный класс инвесторов в Российской экономике практически 

полностью отсутствует.

Для преодоления подобных негативных явлений, которые затрудняют 

развитие отечественного фондового рынка, необходимо внедрение системы 

мер, основанных на лучшем международном опыте решения подобных 

проблем, направленных на диверсификацию инвесторов и рост внутреннего 

спроса на отечественные финансовые инструменты.

Заключение

В результате выполнения магистерской диссертационной работы, были 

достигнуты следующие результаты:

- Подводя итог, рассмотрению вопроса, посвященного основным 

подходам к развитию анализа фондового рынка, можно сделать вывод о том, 

что анализ фондового рынка многогранен и существует множество методов, 

позволяющих с разной степенью точности предсказать поведение биржевых 

котировок.

- На текущий момент не сформирована единая теория, которая полностью 

бы описывала закономерности движения цен и взаимодействия между разными 

рынками. Но исходя из конкретных ситуаций на рынке, для анализа текущего 

состояния рынка и прогнозирования дальнейш его движения котировок, 

применение вышеизложенных методик и теорий с определенной долей 

вероятности позволит определить настроение рынка и тенденции его движения.

- Подводя итог рассмотрению вопроса противоречий и рисков развития

фондового рынка в РФ, стоит сделать вывод о том, что по состоянию на
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текущий момент, на отечественном фондовом рынке существует множество 

проблем различного уровня, которые препятствуют полноценному развитию 

фондового рынка. Особо стоит отметить о необходимости повышения степени 

защиты прав инвесторов различного уровня. Это связанно, как и с увеличением 

их информированности об особенностях работы фондового рынка, так и с 

развитием систем правовой помощи.

- Подводя итог рассмотрению вопроса взаимосвязи фондового рынка и 

реального сектора инновационной экономики, можно заключить, что 

инновации были и остаются главным двигателем экономики развитых стран. 

Грамотная политика государства должна быть направлена на развитие 

инновационного потенциала страны и поддержание здорового конкурентного 

климата. А фондовый рынок развитых стран является неотъемлемой частью 

инновационной экономики и одним из самых важных инструментов 

поддержания инновационной активности компаний разного уровня.

- Была рассмотрена стратегия диверсификации инвесторов, которая 

является потенциальной стратегией развития отечественного фондового рынка. 

Рассмотрение данного вопроса позволило выяснить, что по состоянию на 

текущий момент, на отечественном фондовом рынке существует множество 

проблем различного уровня, которые препятствуют полноценному развитию 

фондового рынка, для преодоления подобных негативных явлений, необходимо 

внедрение систем мер, основанных на лучшем международном опыте решения 

подобных проблем, направленных на диверсификацию инвесторов и рост 

внутреннего спроса на отечественные финансовые инструменты.

- Самым главным выводом, сделанным в рамках решения данной задачи, 

является, что проведение мероприятия направленных на обеспечение 

ликвидации экономической безграмотности населения, является одной из 

самых приоритетных задач государства. Так как если оставить решение 

данного вопроса без внимания все вышеперечисленные меры не приведут к 

улучшению ситуации на отечественном фондовом рынке.
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