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ВВЕДЕНИЕ

Рынок государственных ценных бумаг является исключительно важным элементом экономической структуры страны с рыночной экономикой. Для государства он представляет собой механизм привлечения инвестиционных ресурсов, а для инвесторов является выгодным и надежным направлением вложения денежных средств. 
Формирующийся российский рынок государственных ценных бумаг по уровню финансовой инфраструктуры, технике финансовых операций и расчетов достаточно быстро достиг всех атрибутов развитого рынка, а нормативная база регулирования отражала основные современные направления регулирования. Однако под воздействием объективных и субъективных факторов он не выполнял своих классических функций. Во-первых, из основного источника финансирования дефицита государственного бюджета рынок государственных обязательств превратился, в конце концов, в главный дефицитогенный фактор, во-вторых, всевозможные потрясения на рынке госбумаг и неустойчивый спрос на них со стороны основных групп инвесторов лишили центральный банк возможности целенаправленно регулировать денежное обращение. 
Актуальность темы дипломной работы видится в том, что эффективное развитие рыночной экономики невозможно без существования развитого финансового рынка, важнейшим звеном которого выступает рынок государственных ценных бумаг – неотъемлемый атрибут как развитых стран, так и стран с формирующейся рыночной экономикой. В современных рыночных условиях альтернативы рынку государственных обязательств нет.

 Объектом исследования данной дипломной работы является рынок государственных ценных бумаг в Российской Федерации. Предмет исследования – обращение государственных ценных бумаг.

Целью дипломной работы является определение направлений повышения эффективности рынка государственных ценных бумаг в Российской Федерации на основе оценки его функционирования. 

Задачи работы: 

· рассмотреть теоретические аспекты функционирования рынка государственных ценных бумаг;

· проанализировать современное состояние рынка государственных ценных бумаг в России и зарубежных странах;

· выявить основные проблемы функционирования и дать рекомендации по повышению эффективности рынка государственных ценных бумаг в Российской Федерации.

Дипломная работа состоит из ведения, основной части, состоящей из трех глав, заключения, списка использованной литературы.

ГЛАВА 1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ РЫНКА ГОСУДАРСТВЕННЫХ ЦЕННЫХ БУМАГ
1.1. Роль рынка государственных ценных бумаг в национальной

экономике
ЗАКЛЮЧЕНИЕ

На рынке государственных ценных бумаг за последние годы произошли позитивные изменения: проведена новация по государственным ценным бумагам, восстановлено доверие участников рынка, отлажена инфраструктура и нормативное регулирование рынка государственных ценных бумаг.

Благодаря эффективной долговой и макроэкономической политике удалось полностью восстановить доверие инвесторов к рынку внутренних заимствований, что привело к значительному увеличению ликвидности рынка и объемов размещаемых на нем финансовых инструментов.

Значительно улучшились качественные характеристики рынка: 

· снижен уровень доходности по государственным облигациям;
· стратегия формирования портфеля государственных внутренних обязательств, основанная на предложении разнообразных финансовых инструментов, была положительно воспринята инвесторами. Значительно увеличились ликвидность рынка и ежедневный оборот по государственным облигациям. При этом наиболее значительный оборот на рынке приходится на «длинные» инструменты. Размещение «длинных» инструментов позволило значительно удлинить долг. Средний срок до погашения государственных облигаций, торгуемых на организованном рынке ценных бумаг, составляет 4-5 лет – по всему портфелю размещенных государственных ценных бумаг;

· произошло увеличение объема торгуемого долга;
· в структуре государственных внутренних заимствований произошло увеличение доли государственных ценных бумаг.
Однако в ходе анализа были выявлены и некоторые проблемы в развитии рынка государственных ценных бумаг, которые препятствуют нормальному функционированию рынка государственных обязательств. Решение этих проблем позволит значительно увеличить эффективность рынка государственных обязательств. 
Существенным препятствием для развития рынка внутренних заимствований в настоящее время является высокая степень концентрации выпусков государственных облигаций в портфелях нескольких крупных участников, которые придерживаются консервативной стратегии, т.е. вкладывают средства с целью получения гарантированного дохода в течение длительного времени. Оборачиваемость выпусков, находящихся в их портфелях, крайне низка, что негативно сказывается на основных показателях качества рынка. 

Появление первичных дилеров на рынке государственных ценных бумаг позволит не допустить концентрации значительной части выпуска у одного инвестора за счет обязательного присутствия всех первичных дилеров как при первичном размещении, так и на вторичном рынке.
Приоритетным направлением денежных потоков, перераспределяемых через рынок государственных ценных бумаг, должны стать инвестиции в производственную сферу, без которых невозможно достижение устойчивого экономического роста. Причем выпуск государственных инвестиционных бумаг должен направляться не просто в расширенное воспроизводство, а в инновационное расширенное воспроизводство, то есть главным объектом вложения должны стать инновационные проекты и научная подготовка производства.

Основной акцент при эмиссии государственных ценных бумаг должен быть направлен не на доходность, а на надежность, практически безрискованность вложений .

На рынке внутреннего долга необходима сегментация рынка (разделение рынков для инвесторов с различными инвестиционными целями) путем выпуска в обращение специальных государственных ценных бумаг для институциональных инвесторов, в частности, государственных сберегательных облигаций с фиксированным купоном.

Критерием доходности государственных ценных бумаг должна стать средняя рентабельность производственной сферы. В нынешних макроэкономических условиях это означает, что доходность государственных обязательств не должна превышать 7% годовых.
Организация региональных рынков государственных обязательств позволит вовлечь свободные капиталы территорий на рынок государственных ценных бумаг.
Каждая страна имеет свою сложившуюся историю и практику рынка государственных ценных бумаг, что находит отражение в видах и формах выпускаемых государственных облигаций, масштабах национального рынка облигаций и его участниках, порядке размещения облигаций и особенностях их налогообложения и т.д. По этой причине российский рынок государственных ценных бумаг вряд ли может быть устроен по образцу рынка какой-либо   одной страны, будь то США, Великобритания или любая другая страна. Не является правильным и электрический подход по принципу «брать самое лучшее» из каждой страны, так как в экономике все взаимосвязано. Российские государственные ценные бумаги, с одной стороны, должны отвечать реалиям отечественного рынка, а с другой – отражать общие для многих стран, проверенные временем экономические основы функционирования рынка государственных ценных бумаг вообще и его современные новации.
Источниковой базой написания дипломной работы явились труды отечественных и зарубежных авторов, учебники и учебные пособия по рынку ценных бумаг, монографии, данные периодических изданий, а так же справочные материалы Министерства финансов РФ и Центрального банка РФ.
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