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Â ñóùåñòâóþùèõ ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ ðûíîê ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íåäîñòàòî÷íî ðàçâèò, â òî âðåìÿ êàê â ýêîíîìè÷åñêè
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îí çàíèìàåò ëèäèðóþùèå ïîçèöèè â ñèñòåìå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé.

Êàê ïðàâèëî, ðûíîê ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ âêëþ÷àåò â ñåáÿ òàêèå
öåííûå áóìàãè, êàê ôüþ÷åðñû è îïöèîíû, êîòîðûå ïðèçâàíû äëÿ èçâëå÷åíèÿ äîõîäà
èç ðûíî÷íûõ êîëåáàíèé ñòîèìîñòè ñîîòâåòñòâóþùåãî áèðæåâîãî àêòèâà. Â íàñòîÿùåå
âðåìÿ ðûíîê ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå äè-
íàìè÷íî ðàçâèâàþùèõñÿ ñåãìåíòîâ ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà.

Òàê, ïðè âûïîëíåíèè àíàëèçà ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïîäòâåðæäàåòñÿ àêòèâíîå ðàç-
âèòèå ðûíêà äåðèâàòèâîâ â ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàíèè è äðóãèõ ñòðàíàõ ñ ðàçâèòûì ðûí-
êîì ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ïðåäñòàâëåíà ãèñòîãðàììà, äåìîí-
ñòðèðóþùàÿ ïîëîæåíèå ñðî÷íîãî ðûíêà íà íåôòü áèðæè Ðîññèè â ñðàâíåíèè ñ âåäóùè-
ìè ìèðîâûìè ôüþ÷åðñíûìè áèðæàìè (ðèñ.1). Òîëüêî çà 2013 ã., îáúåì òîðãîâ îïöèî-
íàìè íà ×èêàãñêîé áèðæå âûðîñ íà 30%1.

Î ñóùåñòâîâàíèè ïðîáëåìû â ðàçâèòèè ðîññèéñêîãî ñðî÷íîãî ðûíêà ìîæíî ñóäèòü
ïî ìíîãèì ôàêòîðàì, â ò.÷. ïî ñðåäíåãîäîâîìó êîëè÷åñòâó îòêðûòûõ ïîçèöèé (òàáë. 1).

Òàáëèöà 1
Îáúåì îòêðûòûõ ïîçèöèé ïî äåðèâàòèâàì (ìëí. êîíòðàêòîâ)

Íàçâàíèå áèðæè 2010 ãîä 2011 ãîä 2012 ãîä

CME Group 3080,5 3386,9 2890,03
Korea Exchange 3748,9 3927,9 1835,6

Eurex 2642,1 2821,5 2291,4
NSEX of India 1615,8 2200,3 2010,4
Ìoex(EX-RTS) 623,9 1082,5 1061,8

Èñòî÷íèê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì íà îñíîâå îò÷åòîâ The futures industry association,
report on trading volume in the global listed derivatives markets

Îñíîâíûìè ïðîáëåìàìè â ðàçâèòèè ñðî÷íîãî ðûíêà â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà
íàñòîÿùèé ìîìåíò ÿâëÿþòñÿ:

1Ïî äàííûì www.openmarkets.cmegroup.com - îôèöèàëüíîãî ñàéòà ×èêàãñêîé òîâàðíîé áèðæè
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1. Óñòàðåâøàÿ íîðìàòèâíî-ïðàâîâàÿ áàçà. Åäèíñòâåííûì íîðìàòèâíûì ïðàâîâûì
äîêóìåíòîì, ïðèçâàííûì ðåãóëèðîâàòü äàííóþ ñôåðó, ÿâëÿåòñÿ Çàêîí ÐÔ � 2383-1 ¾Î
òîâàðíûõ áèðæàõ è áèðæåâîé òîðãîâëå¿, ïðèíÿòûé â 1992 ã.

2. Îòñóòñòâèå ãàðàíòèé èñïîëíåíèÿ ñäåëîê. Íàèáîëåå âàæíûå óñëîâèÿ áèðæåâîé òîð-
ãîâëè, äîñòèãàåìûå ïóòåì æåñòêîãî êîíòðîëÿ ó÷àñòíèêîâ, - ôîðìèðîâàíèå ñòðàõîâûõ
ðåçåðâîâ è ñîâåðøåíñòâîâàíèå ñèñòåìû êëèðèíãîâûõ ðàñ÷åòîâ.

3. Ïðîáëåìà â ëèêâèäíîñòè ñòàíäàðòèçèðîâàííûõ êîíòðàêòîâ. Óíèôèêàöèÿ óñëîâèé
îáëàäàåò ñåëåêòèâíîé ôóíêöèåé ïî îòíîøåíèþ ê áèðæåâûì àêòèâàì, ïðè ýòîì ñîçäà-
åò äîïîëíèòåëüíûå ïðîáëåìû ñ èõ ðåàëèçàöèè. Âíåäðåíèå íîâîãî ôüþ÷åðñíîãî àêòèâà
ÿâëÿåòñÿ òðóäíîé çàäà÷åé, ò.ê. ïî îòíîñèòåëüíî íåóäà÷íûì àêòèâàì îáúåì ñäåëîê íå
ïðåâûøàåò íåñêîëüêèõ ñîòåí2. Èñïîëüçîâàíèå ìèðîâîé ïðàêòèêè è ïðîâåäåíèå èññëå-
äîâàíèé ðûíêà ïîñïîñîáñòâóþò ðåøåíèþ âûÿâëåííîé ïðîáëåìû.

4. Íåäîñòàòîê ñêëàäñêîé èíôðàñòðóêòóðû. Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíî-
ñòè áèðæ ñîêðàùàåò èçäåðæêè ýìèòåíòîâ, ÷òî âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ñîâîêóïíîãî ïðåä-
ëîæåíèÿ.

Òùàòåëüíàÿ ïðîðàáîòêà ðåøåíèé äàííûõ ïðîáëåì ïîçâîëèò óëó÷øèòü ïîëîæåíèå
ñðî÷íîãî ðûíêà Ìîñêîâñêîé áèðæè â ìèðîâîì ðåéòèíãå, ÷òî âïîñëåäñòâèè çàòðîíåò
âàæíûå àñïåêòû íà ðîññèéñêîì ðûíêå.

Âî-ïåðâûõ, ðàçâèòèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè, ÷òî â ðåçóëüòàòå ïðèâåäåò ê óâå-
ëè÷åíèþ ñïðîñà íà òîâàðîîáîðîò çà ñ÷åò ôüþ÷åðñíîé òîðãîâëè. Ïðîèçâîäèòåëü ñïîñîáåí
çàäåéñòâîâàòü äîïîëíèòåëüíûé ñåãìåíò ðûíêà äëÿ ïîèñêà ïîòåíöèàëüíûõ êàíàëîâ ñáû-
òà ñâîåé ïðîäóêöèè, ïðè ýòîì ïîä ïðîäóêöèåé ñëåäóåò ïîíèìàòü ðàçëè÷íûå òîâàðû, îò
ïøåíèöû äî ýíåðãîíîñèòåëåé.

Âî-âòîðûõ, óñòðàíåíèå íåæåëàòåëüíûõ ðèñêîâ âîçìîæíûõ öåíîâûõ êîëåáàíèé. Âàæ-
íûì ìîìåíòîì äëÿ êîìïàíèé, æåëàþùèõ óâåëè÷èòü ñâîþ êðåäèòîñïîñîáíîñòü, ÿâëÿåòñÿ
óìåíüøåíèå âîçìîæíîñòè íåáëàãîïðèÿòíîãî èçìåíåíèÿ öåíû, ÷òî âåäåò ê áîëåå íèçêèì
öåíàì äëÿ ïîòðåáèòåëåé.

Â-òðåòüèõ, ðàçâèòûé ðûíîê äåðèâàòèâîâ âûñòóïàåò â êà÷åñòâå ñðåäñòâà àêêóìóëÿ-
öèè èíîñòðàííûé èíâåñòèöèé. Äëÿ èíòåãðàöèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ãëîáàëüíûé
ôèíàíñîâûé ðûíîê òðåáóåòñÿ ñîçäàòü ìåæäóíàðîäíûé ôèíàíñîâûé öåíòð, êîòîðûé áó-
äåò öåíòðîì äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà. Â èòîãå, ýòî ïîçâîëèò îòå÷åñòâåííîìó ðûíêó
çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èòü ïîòîê ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó.

Òàêèì îáðàçîì, ñ ó÷åòîì ïðîâåäåííîãî àíàëèçà ïðèîðèòåòíîå îðèåíòèðîâàíèå íà
ðàçâèòèå ñðî÷íîãî ðûíêà âåäåò ðîñòó ôèíàíñîâîãî áëàãîïîëó÷èÿ ýêîíîìèêè â öåëîì.
Îïåðàòèâíîå ðåôîðìèðîâàíèå ñèñòåìû è ñîçäàíèå íîâûõ ïðèíöèïîâ âåäåíèÿ äåÿòåëü-
íîñòè áèðæ, ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüíûì òðåáîâàíèåì äëÿ óëó÷øåíèÿ ñîñòîÿíèÿ ðåàëüíîãî
è ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè.

Ëèòåðàòóðà
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3. www.moex.com - Îôèöèàëüíûé ñàéò Ìîñêîâñêîé áèðæè.

4. www.cbr.ru - Îôèöèàëüíûé ñàéò Öåíòðàëüíîãî Áàíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

5. www.futuresindustry.org - Îôèöèàëüíûé ñàéò òîðãîâîé ôüþ÷åðñíîé îðãàíèçàöèè
ÑØÀ.

Èëëþñòðàöèè

Ðèñ. 1: Ðèñóíîê 1. Îáúåì íåôòÿíûõ ôüþ÷åðñíûõ è îïöèîííûõ êîíòðàêòîâ â 2012 (â
ìëí. åä.) (ñîñòàâëåíî àâòîðîì íà îñíîâå îò÷åòîâ The futures industry association, report
on trading volume in the global listed derivatives markets)
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