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Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè, ïîñòîÿííî ìåíÿåòñÿ èíñòè-
òóöèîíàëüíàÿ ñðåäà ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ïðåîáðàçîâûâàþòñÿ âçàèìîñâÿçè è âçàèìîçà-
âèñèìîñòè ìåæäó ýëåìåíòàìè ìèðîâîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü
èçó÷åíèÿ è èññëåäîâàíèÿ ýòèõ âçàèìîñâÿçåé è âçàèìîçàâèñèìîñòåé ÷åðåç èññëåäîâàíèå
ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðû.

Îñíîâíûìè ñóáúåêòàìè â ïðîöåññå ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè â ñôåðå ðåãó-
ëèðîâàíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé ÿâëÿþòñÿ ìåæäóíàðîäíûå ýêîíî-
ìè÷åñêèå îðãàíèçàöèè. Îíè âûñòóïàþò ñèñòåìîîáðàçóþùèìè èíñòèòóòàìè ìèðîâîé ôè-
íàíñîâîé àðõèòåêòóðû, îáúåäèíÿþùèìè íàöèîíàëüíûå è ìåæäóíàðîäíóþ ôèíàíñîâûå
ñèñòåìû. Â ñâîþ î÷åðåäü, íàöèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå ñèñòåìû ìîãóò ôóíêöèîíèðîâàòü
ëèøü ïðè íàëè÷èè áåñïåðåáîéíî è ýôôåêòèâíî ðàáîòàþùèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, â
÷èñëå êîòîðûõ íàõîäèòñÿ ôîíäîâàÿ áèðæà.

Áèðæà - ýòî îðãàíèçàöèÿ, ïðåäìåòîì äåÿòåëüíîñòè êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèå
íåîáõîäèìûõ óñëîâèé íîðìàëüíîãî îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã, îïðåäåëåíèå èõ ðûíî÷íûõ
öåí è ðàñïðîñòðàíåíèå èíôîðìàöèè î íèõ, ïîääåðæàíèå âûñîêîãî óðîâíÿ ïðîôåññèî-
íàëèçìà ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã.

Áèðæà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îðãàíèçîâàííûé è ðåãóëÿðíî ôóíêöèîíèðóþùèé ðûíîê
ïî êóïëå-ïðîäàæå öåííûõ áóìàã è èíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Îíà âûïîëíÿåò
ôóíêöèþ ìîáèëèçàöèè âðåìåííî ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïóòåì îáìåíà èõ íà
áèðæåâîé òîâàð, à òàêæå ôóíêöèþ óñòàíîâëåíèÿ ðûíî÷íîãî êóðñà ôèíàíñîâûõ àêòè-
âîâ.[1]

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ôóíêöèîíèðîâàíèå áèðæè èãðàåò âàæíóþ ðîëü â ôèíàíñîâîé
ñèñòåìå ñòðàíû, ïîýòîìó çàòðîíóòàÿ òåìà ÿâëÿåòñÿ àêòóàëüíîé.

Âàæíåéøàÿ ðîëü â ìèðîâîì áèðæåâîì îáîðîòå ïðèíàäëåæèò íà ñîâðåìåííîì ýòà-
ïå èìåííî ôîíäîâûì áèðæàì. Îíè ÿâëÿþòñÿ ñâÿçóþùåé ÷àñòüþ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû
ãîñóäàðñòâà è âëèÿþò íà ýêîíîìèêó ñòðàíû, âûñòóïàÿ îñíîâíûì ìåõàíèçìîì ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà ìåæäó õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè, à òàêæå ìåæäó ðàçëè÷íûìè
ñåêòîðàìè ýêîíîìèêè. Êðîìå òîãî, ïîñðåäñòâîì áèðæ ñîçäàþòñÿ èñòî÷íèêè áûñòðîãî
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, êîíöåíòðèðóþòñÿ è ðàñïðåäåëÿþòñÿ èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â Ðîññèè ôóíêöèîíèðóåò ÎÀÎ "Ìîñêîâñêàÿ áèðæà êîòîðàÿ óïðàâ-
ëÿåò êðóïíåéøåé â ñòðàíå ïóáëè÷íîé ïëîùàäêîé äëÿ òîðãîâëè àêöèÿìè, îáëèãàöèÿìè,
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ïðîèçâîäíûìè èíñòðóìåíòàìè, âàëþòîé è èíñòðóìåíòàìè äåíåæíîãî ðûíêà, öåíòðàëü-
íûì äåïîçèòàðèåì (ÍÊÎ ÇÀÎ "Íàöèîíàëüíûé Ðàñ÷åòíûé Äåïîçèòàðèé"), à òàêæå
êðóïíåéøèì êëèðèíãîâûì öåíòðîì - ÇÀÎ ÀÊÁ "Íàöèîíàëüíûé Êëèðèíãîâûé Öåíòð".

Ìîñêîâñêàÿ Áèðæà áûëà îáðàçîâàíà â äåêàáðå 2011 ãîäà â ðåçóëüòàòå ñëèÿíèÿ äâóõ
îñíîâíûõ ðîññèéñêèõ áèðæåâûõ ãðóïï � Ãðóïïû ÌÌÂÁ, ñòàðåéøåé íàöèîíàëüíîé áèð-
æè è âåäóùåãî ðîññèéñêîãî îïåðàòîðà ðûíêà öåííûõ áóìàã, âàëþòíîãî è äåíåæíîãî
ðûíêîâ, è Ãðóïïû ÐÒÑ, êðóïíåéøåãî íà òîò ìîìåíò îïåðàòîðà ñðî÷íîãî ðûíêà. Âîç-
íèêøàÿ â ðåçóëüòàòå ñëèÿíèÿ âåðòèêàëüíî èíòåãðèðîâàííàÿ ñòðóêòóðà, îáåñïå÷èâàþ-
ùàÿ âîçìîæíîñòü òîðãîâëè âñåìè îñíîâíûìè êàòåãîðèÿìè àêòèâîâ, áûëà ïðåîáðàçîâàíà
â îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî (ÎÀÎ) è ïåðåèìåíîâàíà â Ìîñêîâñêóþ Áèðæó.

Ïîëèòè÷åñêîå âìåøàòåëüñòâî óñêîðèëî ðåøåíèå âîïðîñà ñî ñëèÿíèåì ðîññèéñêèõ
áèðæ. Ïîçèöèÿ ãîñóäàðñòâà â âîïðîñå ñëèÿíèÿ ÐÒÑ è ÌÌÂÁ áûëà ñâÿçàíà ñ æåëàíèåì
ñîçäàòü áîëåå òåõíîëîãè÷íóþ è ëèêâèäíóþ ðîññèéñêóþ áèðæó, êîòîðàÿ â ïåðñïåêòèâå
äîëæíà áóäåò ñòàòü êîíêóðåíòîì êðóïíåéøèõ ìèðîâûõ ïëîùàäîê, íå ðàçìåíèâàÿñü íà
áîðüáó íà âíóòðèãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå.

Ñëèÿíèå áèðæ ÌÌÂÁ è ÐÒÑ, îáðàçîâàíèå åäèíîé êðóïíîé ôîíäîâîé áèðæè, ïîç-
âîëèëî ïðèáëèçèòüñÿ è ñîîòâåòñòâîâàòü ìèðîâûì ñòàíäàðòàì. Ýêñïåðòû ñ÷èòàþò, ÷òî
äèíàìè÷íî ðàçâèâàþùàÿñÿ áèðæà ñìîæåò ñòàòü òåì ôóíäàìåíòîì, íà îñíîâå êîòîðîãî
ñòàíåò âîçìîæíûì ñîçäàíèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà.

Õîðîøî ðàáîòàþùàÿ áèðæà, íà êîòîðîé óäîáíî ñîâåðøàòü ñäåëêè ñàìûì ðàçíûì
èíâåñòîðàì, - çàëîã ðàçâèòèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà. Áèðæà ñ áîëüøèìè òîðãîâûìè îáîðî-
òàìè - ïîêàçàòåëü òîãî, ÷òî ôîíäîâûé ðûíîê óæå ðàçâèò è ñïîñîáåí âûïîëíÿòü ñâîþ
îñíîâíóþ ôóíêöèþ - áåñïåðåáîéíî ïîñòàâëÿòü êàïèòàë îò èíâåñòîðîâ ê ýìèòåíòàì. Òàê,
îíà ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ ýëåìåíòîâ ðûíêà êàïèòàëà. Ýòî èíâåñòèöèîííûé ïî-
ñðåäíèê, êîòîðûé îáëåã÷àåò ýêîíîìè÷åñêîå è ïðîìûøëåííîå ðàçâèòèå ñòðàíû. Ïîýòîìó,
ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî áèðæà - ýòî èíäèêàòîð ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì è
ôèíàíñîâîãî ðûíêà â ÷àñòíîñòè.

Ìîñêîâñêàÿ Áèðæà íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âõîäèò â äâàäöàòêó âåäóùèõ ôîíäîâûõ
ïëîùàäîê ìèðà ïî ñóììàðíîé êàïèòàëèçàöèè òîðãóåìûõ àêöèé, à òàêæå â äåñÿòêó êðóï-
íåéøèõ ïëîùàäîê ïî îáúåìó òîðãîâ îáëèãàöèÿìè (â äåíåæíîì âûðàæåíèè) è, ïî èòîãàì
øåñòè ìåñÿöåâ, îêîí÷èâøèõñÿ 30 èþíÿ 2012 ã., - ïî ÷èñëó òîðãóåìûõ ñðî÷íûõ êîíòðàê-
òîâ. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 äåêàáðÿ 2012 ã. íà ôîíäîâîì ðûíêå Ìîñêîâñêîé Áèðæè áûëè
äîïóùåíû ê òîðãàì öåííûå áóìàãè 694 ýìèòåíòîâ, â òîì ÷èñëå áóìàãè êðóïíåéøèõ
ðîññèéñêèõ êîìïàíèé ïî óðîâíþ ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè.

Ñîâðåìåííîå ïîëîæåíèå Ìîñêîâñêîé áèðæè îïðåäåëÿåòñÿ òåíäåíöèåé ãëîáàëèçàöèè
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, êîòîðîå íàèáîëåå ÿðêî ïðîÿâèëîñü â èíòåãðàöèè ðåãèîíàëüíûõ
áèðæåâûõ ñèñòåì è èñïîëüçîâàíèè íîâåéøèõ ýëåêòðîííûõ òåõíîëîãèé.

Ìîñêîâñêàÿ áèðæà ïåðåøëà íà íîâûé ðåæèì òîðãîâ, íà ñèñòåìó Ò+2. Ïåðåõîä íà
äàííûé ðåæèì ñâÿçàí ñ íåîáõîäèìîñòüþ ïðèáëèæåíèÿ ê ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì.
Äàííàÿ ñèñòåìà ñ÷èòàåòñÿ îáùåïðèíÿòîé â ìèðå. Íîâûé ïîðÿäîê ïðåäïîëàãàåò ÷àñòè÷-
íîå äåïîíèðîâàíèå ñðåäñòâ è ðàñ÷åòû íà âòîðîé äåíü ïîñëå çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Ðàíåå,
â ðåæèìå Ò+0, ó÷àñòíèêè òîðãîâ áûëè âûíóæäåíû äåïîíèðîâàòü 100 % ñðåäñòâ è ðàñ-
ñ÷èòûâàòüñÿ â òîò æå äåíü.

Òåêóùèé 2013 ãîä îçíàìåíîâàëñÿ íà÷àëîì íîâîé ýðû â ðàçâèòèè ðîññèéñêîãî ôîí-
äîâîãî ðûíêà - îäíîâðåìåííî ôóíêöèè îñíîâíîãî ïðîôèëèðóþùåãî ðåãóëÿòîðà ôèíàí-
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ñîâûõ ðûíîê îò ÔÑÔÐ ïåðåøëè ê Öåíòðàëüíîìó áàíêó ÐÔ, à ðåæèì òîðãîâ òåïåðü
èìåíóåòñÿ Ò+2.

Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè, ïðàâèëà ôóíêöèîíèðîâàíèÿ áèðæè äîëæíû ñîîòâåòñòâî-
âàòü íå òîëüêî òðåáîâàíèÿì íàöèîíàëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, íî è ìåæäóíàðîäíûì
ñòàíäàðòàì. Ôîðìèðîâàíèå ñòðàòåãèé è íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñî-
âûõ ñèñòåì áåç ó÷åòà âîçìîæíûõ èçìåíåíèé â ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðå ìîæåò
ïðèâåñòè ê íàðóøåíèþ åäèíñòâà ýëåìåíòîâ ñèñòåìû è âîçíèêíîâåíèþ âíóòðèñèñòåìíûõ
êîíôëèêòîâ.

Ñîâðåìåííûé ýòàï ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðû íà íàöèîíàëüíîì è
ìåæäóíàðîäíîì óðîâíÿõ ïðåäîïðåäåëèë íåîáõîäèìîñòü ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ìåæäóíà-
ðîäíûõ ïðàâèë äåÿòåëüíîñòè ôîíäîâûõ èíñòèòóòîâ äëÿ ñíèæåíèÿ èõ çàâèñèìîñòè îò
öèêëè÷íîñòè ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Òàê, ïðåäïîëàãàåòñÿ ìîäåðíèçàöèÿ ñóùåñòâóþùèõ
ñòàíäàðòîâ è ñîçäàíèå íîâûõ ñ âîçìîæíîñòüþ ó÷èòûâàòü âîçíèêàþùèå ðèñêè íà ðàç-
íûõ ôàçàõ ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà äëÿ ñìÿã÷åíèÿ âîçäåéñòâèÿ ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ.

Ïðåîäîëåâàÿ èçìåíåíèÿ â ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðå, ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà
ïîñðåäñòâîì ñâîèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, ê êîòîðûì îòíîñèòñÿ áèðæà, ìîæåò îáåñ-
ïå÷èòü ïîâûøåíèå ðåçóëüòàòèâíîñòè ñâîåãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ, ïîýòîìó áèðæà äîëæíà
áûòü êîíêóðåíòîñïîñîáíîé è íå äîëæíà îñòàíàâëèâàòüñÿ â ñâîåì ðàçâèòèè, à ïîñòîÿííî
ñòàâèòü âñå íîâûå öåëè äëÿ ìàêñèìàëüíîãî ïðèáëèæåíèÿ ê ìèðîâûì ñòàíäàðòàì.

Îñíîâíàÿ öåëü Áèðæè íà äàííûé ìîìåíò - âîéòè â òîï-5 êðóïíåéøèõ áèðæ ìèðà ïî
îáúåìó êàïèòàëèçàöèè. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ýòîé öåëè åé íåîáõîäèìî:

- ñòàòü öåíòðîì ëèêâèäíîñòè ïî ðîññèéñêèì áóìàãàì äëÿ âñåõ òèïîâ èíâåñòîðîâ, ÷òî-
áû èíâåñòîðû ïðåäïî÷èòàëè ïîêóïàòü àêöèè íà íàöèîíàëüíîì ðûíêå, à íå ïðîèçâîäíûå
èíñòðóìåíòû íà íèõ (òàêèå êàê äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè) íà çàðóáåæíûõ ïëîùàäêàõ;

- ñòàòü êëþ÷åâîé ïëàòôîðìîé äëÿ IPO/SPO ðîññèéñêèõ êîìïàíèé, â ïåðâóþ î÷åðåäü
ýòî êàñàåòñÿ ïðèâàòèçàöèîííûõ ñäåëîê;

- ðåàëèçîâàòü êëþ÷åâûå èíôðàñòðóêòóðíûå ïðîåêòû;
- ðàáîòàòü íàä ëèáåðàëèçàöèåé çàêîíîäàòåëüñòâà (ïðîöåäóðà ýìèññèè, ëèñòèíã);
- ñîîòâåòñòâîâàòü ëó÷øèì ìèðîâûì ïðàêòèêàì ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðîçðà÷íîñòè ýìè-

òåíòîâ, êîìôîðòà è ïîíÿòíîñòè ïðîöåäóð, ñâÿçàííûõ ñ âûõîäîì íà ðûíêè êàïèòàëà[2].
Ïðè âûïîëíåíèè ýòèõ óñëîâèé öåëü âîéòè â ïÿòåðêó ìèðîâûõ áèðæ ñòàíîâèòñÿ äî-

ñòèæèìîé.
Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî áèðæà ÿâëÿåòñÿ íåîòúåìëåìîé ñî-

ñòàâëÿþùåé ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðû. Ñïîñîáíîñòü áèðæè ñîîòâåòñòâîâàòü
ìèðîâûì ñòàíäàðòàì è ïðåîäîëåâàòü èçìåíåíèÿ â ìèðîâîé ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðå
îïðåäåëÿåò óñïåøíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñòðàíû, à çíà÷èò è íàöè-
îíàëüíîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû.
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