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Статья посвящена проблеме инвестиционной привлекательности ценных бумаг российских
компаний. Определены проблемы российского фондового рынка, предложены меры по повышению
инвестиционной привлекательности российских акционерных обществ.

Финансовая система России является относительно молодой, хотя с 90-х годов ХХ
века претерпела значительные изменения. Тем не менее, по-прежнему существует целый
ряд проблем, которые не позволяют ей стабильно развиваться. Наиболее явные из них
заключаются в инфляции, частых колебаниях валютного курса, недостаточной развитости
финансовых инструментов и т.д. Все это приводит к тому, что потенциал российского фи-
нансового рынка не реализуется в полной мере. В итоге снижается инвестиционная актив-
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ность организаций из реального сектора экономики. Помимо этого, существует еще целый
ряд факторов, из-за которых может продолжаться спад экономики или может случиться
ее длительная стагнация. Все это приводит к тому, что российские ценные бумаги стано-
вятся непривлекательными для инвесторов.

Первой проблемой является то, что российская экономика до сих пор сохраняет сы-
рьевой характер. Когда-то у такой модели была ориентация на высокий спрос и цены на
энергоресурсы, однако на сегодняшний день такая модель полностью исчерпала себя.

Второй проблемой, вытекающей из первой, является то, что, как только снижается
цена на природные ресурсы, в особенности на нефть и газ, образуется бюджетный дефи-
цит. В таком случае для преодоления проблемы прибегают к снижению государственных
расходов, и в первую очередь, это касается социальной сферы. В итоге реальные доходы
населения падают, а вместе с ними и потребительский спрос. Все это негативно сказыва-
ется на экономическом развитии.

Третьей проблемой является уровень инфляции в стране. Несмотря на то, что, со-
гласно официальным данным, Центральный банк РФ старается удерживать инфляцию в
стране на уровне 4%, из-за нестабильности валютного курса рубля происходит регулярное
повышение цен на импортные товары, в то время как потребительский рынок является
очень зависимым от импорта1.

Наглядным примером проявления всех этих проблем можно считать событие, кото-
рое произошло совсем недавно 10.03.2020 г., когда российский рынок ценных бумаг рух-
нул после того, как случился обвал нефтяных котировок. Все началось с того, что накануне
вечером 09.03.2020 г. провалились переговоры стран ОПЕК+ в Вене о дополнительном
сокращении добычи нефти в связи со снижением спроса на нее из-за вспышки коронави-
руса. В результате этого в ходе торгов на Лондонской бирже произошло снижение цен на
нефть марки Brent более чем на 30% до 31 долл. за баррель нефти. В результате за этим
последовало резкое ослабление российской валюты, а вслед за этим произошло обруше-
ние всего российского фондового рынка. Котировки ценных бумаг крупнейших нефтегазо-
вых российских компаний упали на 15%, за ними последовало падение котировок потре-
бительского сектора на 28%, а затем и финансового сектора на 13% и т.д. Индекс Мо-
сбиржи упал на 10%, а индекс РТС на 16%. Все это наглядно показывает, насколько инве-
стиционная привлекательность ценных бумаг российских эмитентов зависит от внешне-
экономических факторов. А подобные события не делают российские бумаги более при-
влекательными для потенциальных инвесторов2.

Рынок акций в России значительно отстает в сравнении с остальными сегментами
фондового рынка. По капитализации российский фондовый рынок уступает многим рын-
кам развитых стран, а также рынкам Бразилии, Китая, Мексики, ЮАР и т.д. Но при этом в
последнее время все равно прослеживается положительная динамика, представленная
на рисунке.

Согласно рисунку, рыночная капитализация российских эмитентов за последние 3
года значительно выросла3. Количество эмитентов, торгующихся на российском рынке,
постоянно сокращается. В 2016 году на рынке действовало 246 эмитентов, в 2018 году их
осталось всего 230, на сегодняшний день их и вовсе осталось всего 211. При этом сохра-
няется высокая концентрация капитализации на государственных корпорациях в особен-
ности нефтегазового сектора.
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Рис. Капитализация российского рынка акций за 2017-2020 гг., трлн руб.

В целом же инвестиционная привлекательность российских ценных бумаг находится
на довольно низком уровне, существует недоверие к ним со стороны инвесторов. Еще од-
ной причиной отставания рынка акций является слабая развитость структуры внутренних
инвесторов. Низкий уровень финансовой грамотности населения вкупе с его низкими до-
ходами приводит к тому, что на российском рынке доля розничных инвесторов довольно
небольшая.

В целях повышения инвестиционной привлекательности российским эмитентам сле-
дует:

- улучшить свое финансовое состояние, чтобы инвесторы могли минимизировать
риски и напротив максимизировать доход от вложения денег в компанию;

- оптимизировать или разработать дивидендную политику, поскольку у многих рос-
сийских ПАО до сих пор нет четко продуманной дивидендной политики;

- раскрывать информацию о своем состоянии и своей деятельности, чтобы инвестор
мог заранее провести оценку потенциальных рисков и доходов. По данным неправитель-
ственной международной организации по борьбе с коррупцией и исследованию уровня
коррупции по всему миру Transparency International всего 5 из 200 крупнейших российских
компаний удовлетворяют международным стандартам прозрачности финансовой отчет-
ности;

- привлечь квалифицированных консультантов по работе на финансовых рынках4.
На основании всего вышесказанного, можно сделать вывод о том, что российский

фондовый рынок и все эмитенты, действующие на нем, подвержены сегодня большому
количеству различных негативных и в первую очередь внешнеэкономических факторов.
Поэтому необходимо комплексное принятие мер как на уровне федеральных властей для
повышения устойчивости рынка ценных бумаг в целом, так и на уровне отдельно взятых
эмитентов для повышения непосредственно их собственной инвестиционной привлека-
тельности для инвесторов.
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The article is devoted to the problem of investment attractiveness of Russian companies ' securities.
The problems of the Russian stock market are identified, and measures are proposed to increase the in-
vestment attractiveness of Russian joint-stock companies.
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В статье представлен динамический анализ основных показателей рынка труда в Российской
Федерации.
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