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Рынок производных финансовых инструментов как рынок контрактов на 

конкретный базисный актив (товар, валюту, процентную ставку, задолженность по 

кредиту и др.) является сферой пристального интереса исследователей, что 

свидетельствует не только о его эксклюзивной роли среди других секторов 

финансового рынка, но и о значительном объеме рисков, требующих тщательного 

анализа и оценки.  

Презентационные характеристики производных финансовых инструментов, 

безусловно ориентированные на предоставление целесообразной информации 

предполагаемым бенефициарам, на всех этапах и появления, и существования 

деривативов, акцентировали внимание на возможности преодоления рисков 

инвестиционных вложений. Однако отсутствовала конкретизация субъектов, 

принимающих на себя последствия неблагоприятных убыточных ситуаций по 

результатам проведенных операций на рынке производных финансовых 

инструментов.  Обзорный анализ показывает, что реальные убытки несут или 

представители реального сектора экономики, или хеджеры, или недостаточно 

успешные участники профессиональной деятельности сферы операций с 

производными финансовыми инструментами.  

Перед исследователями сферы организации операций с производными 

финансовыми инструментами  стоят задачи  уточнения и обоснования сущностных 

характеристик, роли, функций рынка производных финансовых инструментов как на 

макро-экономическом уровне, так и на уровне региональной экономики; исследования 

логики, законов и закономерностей присутствия рынка производных финансовых 

инструментов в системе финансовых отношений как страны в целом, так и ее 

регионов; обоснование необходимости выявления критериев оценки воздействия 

рынка производных финансовых инструментов на устойчивость экономической 

системы Российской Федерации и регионов страны; нормативно-законодательного 

регулирования и  управления рисками на всех уровнях.  

Ключевые слова: риск, финансовый инструмент, производный финансовый 

инструмент, субъекты хеджирования, региональная экономика, реальный актив, 

дериватив.  
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Derivative financial instruments, their risks and the possibility  of using 

them in the regional economy 

The market of derivative financial instruments as a market for contracts for a 

specific underlying asset (commodity, currency, interest rate, loan debt, etc.) is an area 

of close interest of researchers, which indicates not only its exclusive role among other 

sectors of the financial market, but also a significant amount of risks that require careful 

analysis and evaluation. 

Presentation characteristics of derivative financial instruments, clearly focused on 

providing appropriate information to prospective beneficiaries at all stages of both the 

appearance and existence of derivatives, focused on the possibility of overcoming the 

risks of investment investments. However, there was no specification of entities that 

take on the consequences of unfavorable loss-making situations based on the results of 

operations on the derivatives market. The review analysis shows that real losses are 

incurred either by representatives of the real sector of the economy, or by hedgers, or by 

insufficiently successful participants in professional activities in the field of operations 

with derivative financial instruments. 

The researchers of the sphere of operations with derivative financial instruments, the 

tasks of clarification and justification of the essential characteristics, role, functions of 

derivatives market as at the macro economic level and at the level of the regional 

economy; the study of logic, laws and patterns of the presence of the derivatives market 

in the financial relations system of the country as a whole and its regions; justification 

of the need to identify criteria for assessing the impact of the derivatives market on the 

stability of the economic system of the Russian Federation and the country's regions; 

regulatory and legislative regulation and risk management at all levels. 

Key words: risk, financial instrument, derivative financial instrument, hedging 

entities, regional economy, real asset, derivative. 

 

Введение 

Исследователи и практики орга-

низации деятельности на финансо-

вых рынках разных стран мира уде-

ляют значительное внимание про-

изводным финансовым инструмен-

там, их роли, значению, проблемам 

законодательно-нормативного регу-

лирования на всех уровнях.  

Рынок контрактов на базисные 

активы играет эксклюзивную роль 

среди других секторов финансового 

рынка, поэтому исследование суще-

ствующей практики, в контексте 

тщательного анализа и оценки целе-

сообразности подобных вложений, 

необходимо рассматривать как при-

оритетную задачу как на уровне 

экономической системы всей Рос-

сийской Федерации, так и на уровне 

субъектов региональной экономики.  

Целью настоящей статьи являет-

ся уточнение сущностных характе-

ристик производных финансовых 

инструментов на общегосудар-

ственном и региональном уровнях с 
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решением задач выявления элемен-

тов возможности организации опе-

раций с деривативами.  

Аксиоматичная успешность дея-

тельности в подобном режиме 

предопределила возможность ис-

пользования общенаучных методов 

исследования (наблюдение, анализ 

целевой информации, системное 

обобщение исследуемых данных). 

1. Сущностные характеристики 

дефиниций предметного поля 

«производные финансовые  

инструменты» 

Производные финансовые ин-

струменты как орудие, возникшее 

из стремления субъектов узкоспе-

циализированной финансовой дея-

тельности к снижению индивиду-

альных проблем неопределенности 

и повышении эффективности ука-

занной сферы за счет делегирова-

ния рисков, их диверсификации и 

погашения убытков за счет опреде-

ленной части их держателей, явля-

ются предметом критики на протя-

жении практически всего времени 

их существования. 

Уоррен Баффет, назвавший де-

ривативы «бомбой замедленного 

действия» и «оружием массового 

уничтожения» держателей финан-

совых инструментов, определил, 

что, они, как финансовые продукты 

представляют опасность для всей 

финансовой системы. Отметим, что 

в контексте характеристики и самих 

финансовых инструментов, и их 

производных, акцент всегда делает-

ся на процессуальные возможности 

преодоления рисков для определен-

ных бенефициаров. Автор приве-

денной выше цитаты имел в виду 

лиц, сформировавших все свое со-

стояние в этой высокорискованной 

сфере финансовых отношений не-

сколько десятилетий назад [Баф-

фет]. 

Появление деривативов и их ди-

версификационное внедрение в 

сферу финансовых операций при-

вело к изменению организации 

процессов хеджирования, конвер-

генции характеристики элементов 

понятийного аппарата. 

Динамичные изменения, появле-

ние новых аспектов характеристики 

в силу постоянно проявляющихся 

обстоятельств, обосновывающих ре-

альные референции и колляции, при-

вели к видимо мотивированному 

обоснованию ориентации на необхо-

димость появления периодических 

уточнений сущностных характери-

стик сложившихся определений, что 

по сути является основой динамиза-

ции рисков. 

Одной из подобных категорий яв-

ляется, например, дефиниция «фи-

нансовый инструмент», определение 

смыслового содержания которого в 

настоящее время может основывать-

ся как на исторических аспектах вве-

дения его в обиход, так и на основа-

нии реалий эмпирики, проявления 

результатов внедрения и ввода в си-

стему экономических взаимоотно-

шений новых ориентиров.  

Используемая в отечественной 

монографической литературе до 

1991 года достаточно контурно, эта 
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экономическая категория, позже 

неоднократно вариативно конкре-

тизировалась в нормативной и оце-

ночной практике. В Федеральном 

законе от 22 апреля 1996 г. № 39-ФЗ 

«О рынке ценных бумаг» (с изме-

нениями) она соотносилось с тремя 

основными вариантами характери-

стики: (1) денежные средства 

(средства в кассе и на расчетном 

счете, валюта); (2) кредитные ин-

струменты (облигации, кредиты, 

депозиты); (3) способы участия в 

уставном капитале (акции и паи) [О 

рынке … , 2020]. 

В настоящее время чаще всего 

встречается теоретическое определе-

ние финансового инструмента как 

«двухстороннего договора, в ходе 

которого одно предприятие получает 

финансовый актив, а другое пред-

приятие – финансовое обязательство 

или долевой финансовый инстру-

мент» [Макшанова, 2014, с. 214-216]. 

Это определение основывается на 

документах, сформулированных в 

законодательно-нормативных доку-

ментах Российской Федерации в ин-

терпретации МСФО [Международ-

ный стандарт …]. 

В соответствии с этим в России в 

настоящее время финансовые ин-

струменты определяются понятийно 

(как и в других странах) как средство 

разновариантных вложений, приоб-

ретения и распределения капитала 

(фондовая ценность); как платежное 

средство; как средство кредита (или в 

общем виде – финансовые активы и 

финансовые обязательства). 

Исследование сущностной ха-

рактеристики этой категории на 

уровне статусного представления о 

ней исследователей, отраженной в 

специальной литературе, позволяет 

выявить безусловную неоднознач-

ность ее восприятия членами экс-

пертного экономического сообще-

ства и практическое отсутствие 

ориентиров, при ее характеристике 

на встроенные риски (см. табл. 1). 

Таблица 1.  

Характеристика сущностного аспекта  

характеристики понятия «Финансовый инструмент» 

Сущностная 

характеристи-

ка, основные 

акценты ха-

рактеристики 

Источник характеристики 

Характеристика риска 

Индивидуаль-

ные 
Общественные 

Финансовым 

инструментом 

называют 

объект тор-

гов на бирже-

вом или вне-

биржевом 

рынке 

Финансовый словарь 

https://go.mail.ru/search?q=% 

&fm=1&rf=0001 

Поскольку фи-

нансовый ин-

струмент явля-

ется объектом 

торгов на рын-

ке, риски свя-

заны с реализа-

цией индиви-

дуальных про-

В указанных 

определениях 

отсутствуют 

элементы, ука-

зывающие на 

риски социаль-

ного характера. 

Вместе с тем, 

появление 

https://go.mail.ru/search?q=%25
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Сущностная 

характеристи-

ка, основные 

акценты ха-

рактеристики 

Источник характеристики 

Характеристика риска 

Индивидуаль-

ные 
Общественные 

блем у сторон, 

вступающих в 

торг 

«будто-денег», 

являющихся 

предметом тор-

гов, присут-

ствующих в 

балансах лиц, 

занимающихся 

производитель-

ной деятельно-

стью, «инже-

нерно» органи-

зуемых в соот-

ветствии с не 

контролируе-

мой практикой 

эмиссии – явля-

ется базой для 

возникновения 

системных про-

блем экономи-

ческого харак-

тера  

Финансовый 

инструмент – 

любой кон-

тракт, резуль-

татом которо-

го является 

появление 

определен-

ной статьи в 

активах од-

ной стороны 

контракта и 

статьи в пас-

сивах другой 

стороны 

контракта  

Финансовый словарь терминов 

https://gufo.me/dict/financial_terms 

Ориентация на 

факт появления 

конкретной 

записи в акти-

вах позволяет 

охарактеризо-

вать риски в 

контексте не-

достаточности 

оценки актива. 

Факт появле-

ния записи в 

пассивах поз-

воляет опреде-

лить возмож-

ность риска как 

появление 

определенных 

обязательств 

Финансовый 
инструмент – 

«квазидень-

ги», финан-

совый доку-

мент, продажа 

или передача 

которого 

обеспечивает 

получение 

денежных 
средств 

Словарь финансовых терминов и 

экономических понятий 

http://www.fingramota.org/servisy/slo

var 

Юридический словарь 

https://dic.academic.ru/dic.nsf/lower/1

5294 

Термин ориен-

тирует внима-

ние на некую 

условность 

понятия, соот-

носящуюся для 

держателя с 

личным дове-

рием к эмитен-

ту, обеспечи-

вающую «буд-

то»-деньги, и, в 

соответствии с 

юридическим 

звучанием, 

соотносящийся 

с понятиями 

«мнимый», 

«ненастоя-

щий», «почти» 

 

http://www.fingramota.org/servisy/slovar
http://www.fingramota.org/servisy/slovar
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По мере видоизменения рынков 

капитала, привнесения в практику 

новых видов финансовых активов, 

обязательств и операций с ними 

(форвардные контракты, фьючерсы, 

опционы, свопы и др.) терминоло-

гия все более трансформировалось, 

сущностная характеристика кор-

ректировалась. В частности, появи-

лось понимание необходимости раз-

граничения собственно «финансовых 

инструментов» от тех предметов, 

которыми манипулируют, или кото-

рые лежат в основе того или иного 

инструмента, то есть от финансовых 

активов и обязательств. 

По своей экономической сущно-

сти актив – это любая ценность, ко-

торая может стать предметом прода-

жи (как материальные, так и немате-

риальные). Материальными являют-

ся активы с определенными физиче-

скими свойствами (здание, земля, 

оборудование и т. д.). Нематериаль-

ные активы представляют собой пра-

во требования на что-либо, напри-

мер, будущие выгоды. Финансовые 

активы, являясь нематериальными, 

ориентируют на выгоду, сформули-

рованную как право требования на 

денежные средства в будущем. Орга-

низация, взявшая на себя обязатель-

ства по выплате денежных средств в 

обозначенном в документе будущем 

(эмитент финансового инструмента), 

перед их покупателем (владельцем 

финансового инструмента – инвесто-

ром) оперирует так назывемыми 

«квазиденьгами» [Макшанова, 2014; 

Федосеев]. В их перечень включают 

не только первичные финансовые 

документы, которые достаточно пол-

но описаны в специальной литерату-

ре, но и производные. 

К производным в современной 

интерпретации относятся финансо-

вые инструменты, предусматрива-

ющие возможность покуп-

ки/продажи права на приобрете-

ние/поставку базисного актива или 

получение/выплату дохода, связан-

ного с изменением определенных 

характеристик этого актива. В от-

личие от первичного финансового 

инструмента дериватив (производ-

ный финансовый инструмент) не 

подразумевает безусловности пред-

определенной операции непосред-

ственно с базисным активом – эта 

операция лишь возможна, причем, 

она будет иметь место только при 

стечении конкретных, охарактери-

зованных заранее обстоятельств. 

С помощью деривативов продаются 

не собственно активы, а права на 

операции с ними или получение 

соответствующего дохода при 

определенных условиях. Предме-

том купли-продажи при заключе-

нии сделки производного финансо-

вого инструмента является неопре-

деленный параметр (ценовой, про-

центный, иногда прецедентный и 

т. п.) [Афанасьев]. 

Производный финансовый ин-

струмент имеет два сущностных 

характерных признака. Первым 

признаком, его характеризующим 

является то, что в его основе лишь 

по умолчанию предполагается 

наличие некоего базисного актива – 

товаров, акций, облигаций, вексе-
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лей, валюты, фондовых индексов и 

др. Во-вторых, его цена соотно-

сится с ценой базисного актива. 

Поскольку базисный актив – это 

некоторый рыночный товар (иногда 

виртуальный) или даже качествен-

ная или количественная характери-

стика рынка, цена производного 

финансового инструмента постоян-

но варьируется и видоизменяется 

(см. табл. 2) [Лобанова, 2018; Мар-

шалл]. 

Таблица 2.  

Характеристика сущностного аспекта  

характеристики понятия «Производный финансовый инструмент»  

Сущностная 
характеристика, 

основные ак-
центы характе-

ристики 

Источник характеристики 

Характеристика риска 

Индивидуаль-
ные 

Обществен-
ные 

Контракты, по 
которым одна 
из сторон при-
нимает на себя 

обязательство, 

а другая – по-

лучает право 

выполнить 

определенные 
действия в 

отношении 

базового акти-
ва (в качестве 
которого вы-
ступает какой-
либо первич-
ный финансо-
вый инстру-
мент) 

Финансовый словарь 
https://www.finam.ru/dictionary/wordf
00196/? page=8 

Проблемы соот-
носятся с опо-
средованной 
вариативной 
возможностью 
отсутствия ин-
формации о 
рисках, связан-
ных с базовым 
активом. Риск 
для бенефициа-
ра – двухслой-
ный. 
Привносятся 
дополнительные 
проблемы в уже 
высокориско-
ванную зону 
вложений в кон-
тексте появле-
ния перечня 
вариативно не-
определенных 
элементов 

В указанном 
определении 
отсутствуют 
элементы, 
указывающие 
на риски 
подобного 
рода. Однако, 
в целом об-
щественные 
риски возрас-
тают дина-
мично в свя-
зи с отсут-
ствием адек-
ватности в 
наличии ре-
альных акти-
вов и имею-
щихся их 
«суррогатных 
представите-
лей» 

Категория, сто-
имость которого 
является произ-
водной от стои-
мости и харак-
теристик другой 
ценной бумаги 
(базового акти-
ва). Стоимость 
дериватива из-
меняется вслед 
за изменением 
процентной 
ставки, цены 
товара или цен-
ной бумаги, 

Финансовый словарь терминов 
https://gufo.me/dict/financial_terms 
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Сущностная 
характеристика, 

основные ак-
центы характе-

ристики 

Источник характеристики 

Характеристика риска 

Индивидуаль-
ные 

Обществен-
ные 

обменного кур-
са, индекса цен 
или ставок 

Дериватив – 
ценная бумага, 
выпущенная на 
уже функцио-
нирующие фи-
нансовые акти-
вы, это – «бу-
мага на бума-
гу». Отсюда 
дериватив – 
финансовый 
инструмент, 
цены и условия 
которого бази-
руются на со-
ответствующих 
параметрах 
другого финан-
сового инстру-
мента, который 
будет являться 
базовым 

Словарь финансовых терминов и 
экономических понятий 
http://www.fingramota.org/servisy/slo
var; https://ecanet.ru/word 
 

 

Все финансовые инструменты, в 

соотнесении с предметными акти-

вами, более рискованны в силу не-

коей дистанцированности от реа-

лий и определенной условности 

содержательного характера.  

Производные финансовые ин-

струменты обладают этими каче-

ствами в большей степени и поэто-

му процесс инвестиционных вло-

жений заинтересованными лицами 

должен сопровождаться исследова-

нием практики спекулятивных опе-

раций с подобными инструмента-

ми, их логики – для хотя бы абрис-

ной оценки уровня рискованности 

вложений.  

Спекулятивная ориентация 

участников операций с финансовы-

ми инструментами, особенно с де-

ривативами, предопределяет то, что 

эти инструменты выступают в роли 

самостоятельных элементов ры-

ночных отношений, то есть служат 

объектами купли-продажи.  

Любой дериватив всегда несет в 

себе совокупность потенциальных 

спекулятивных возможностей, 

предопределяющих его привлека-

тельность с позиции возможных 

авантюрных умыслов. Справедли-

https://www.finam.ru/forex/CurrencyPairs/
https://www.finam.ru/forex/CurrencyPairs/
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вости ради следует отметить, что 

риски являются частью любого ви-

да деятельности и даже в рамках 

обычного предпринимательства 

практически не существует «без-

рисковых» операций.  

Однако организация вложений 

заведомо спекулятивного характера, 

сориентированная на проблемы 

«пирамидного характера» предпо-

лагает существенное повышение 

рисков, которые нивелируется в 

сознании устраивающей инвестора 

вероятностью получения сверхдо-

ходности в условиях неопределен-

ности. 

Мотивы принятия этой неопре-

деленности можно разделить на две 

группы [Афанасьев; Баффет]:  

1) не получая никакого возна-

граждения за принятие неопреде-

ленности, контрагент рассчитывает, 

что неопределенность разрешится в 

выгодную для него сторону, напри-

мер, если куплен форвард, он ожи-

дает повышения цены базового ак-

тива, а если продан – понижения.  

2) получая определенное возна-

граждение за принятие неопреде-

ленности, контрагент рассчитывает, 

что это вознаграждение, за вычетом 

возможных убытков от неблагопри-

ятного разрешения, обеспечит ему 

определенную норму прибыли.  

Источники существования рын-

ков производных финансовых ин-

струментов становятся более про-

зрачными при характеристике 

практики передачи риска в услови-

ях трех возможных вариантов его 

функционирования:  

1) в первом варианте потери 

спекулянтов превышают доходы, 

однако рынок существует за счет 

притока новых членов, заменяю-

щих выбывших по причине невы-

годности операций, то есть суще-

ствование рынка (удачливых про-

фессиональных участников) опла-

чивают неудачливые профессио-

нальные участники. По мнению 

Ч. Харди, существование срочного 

рынка может быть модульно орга-

низовано [Лобанова, 2018]. Рынок в 

данном режиме способен суще-

ствовать полностью в отрыве от 

реального сектора экономики, то 

есть может быть реализован и при 

отсутствии хеджеров, и схематиче-

ски может быть обозначен как спе-

кулянт – спекулянт.  

2) во втором варианте деятель-

ность спекулянтов носит скорее 

прибыльный характер, то есть не-

определенность разрешается в вы-

годную для спекулянта сторону, 

или вознаграждение за принятие 

неопределенности в целом по сум-

ме операций превышает потери от 

неблагоприятного разрешения не-

определенности. Отсюда вытекает, 

что существование рынка произ-

водных финансовых инструментов 

и спекулянтов как класса оплачи-

вают хеджеры, или реальный сек-

тор экономики [Баффет, 2018]. Та-

кой точки зрения придерживались 

Дж. М. Кейнс и Дж. Хикс. Рынок, 

работающий в данном режиме, 

напоминает рынки страховых и 

банковских услуг.  



Социально-политические исследования – 2020 – № 4 (9) 

Производные финансовые инструменты, 

их риски и возможность использования в региональной экономике 

115 

При принятии данного режима, 

который можно схематически обо-

значить как «хеджер – спекулянт», 

так как в этом случае необходимы 

оба этих класса участников рынка, 

рынок ПФИ представляется резуль-

татом усложнения финансовых 

рынков.  

3) в третьем режиме покупате-

лями неопределенного фактора яв-

ляются хеджеры с интересами, про-

тивоположными интересам его 

продавцов – также хеджеров. В 

данном случае имеет место устра-

нение воздействия неопределенно-

го фактора на обоих контрагентов, 

причем как положительного, так и 

отрицательного. В этом режиме 

рынок с его законами фактически 

вытесняется из пространства между 

контрагентами. Такое взаимодей-

ствие объединяет их в единую тех-

нологическую цепочку, а сотрудни-

чество становится похоже на рабо-

ту цехов в пределах одного пред-

приятия [Афанасьев; Горбунова, 

2017; Маршалл].  

Для коммерческих банков, 

например, реализованные риски (в 

зависимости от размера) в ряде 

случаев, означают изменение их 

собственного статусного положения 

и утрату доверенных им ресурсов, 

аккумулированных в рамках при-

влечения или заимствования. Их 

деятельность соотносится с первы-

ми двумя вариантами организации 

делегирования рисков, а освоенное 

место в охарактеризованной схеме 

достаточно вариативно. Традици-

онным примером подобного рода 

является периодически повторяю-

щаяся кризисная ситуация в банков-

ской сфере, берущая начало в 2007-

2008-м гг., обусловившая системные 

проблемы мировой экономики, не 

преодоленные, по мнению экспер-

тов, и до сих пор [Афанасьев]. 

В связи с этим значимыми для 

исследования проблемами являют-

ся: риски динамизации рынка про-

изводных финансовых инструмен-

тов; критерии и характеристики его 

роста; оценочные показатели кри-

зисных тенденций и явлений в эко-

номике, системе социально-

экономических отношений; обос-

нование необходимости присут-

ствия в системе финансовых отно-

шений встроенной совокупности 

элементов хеджирования и пр. 

2. Проблемное поле  

теоретических и практических 

исследований сферы  

использования и организации 

производных финансовых  

инструментов на уровне  

экономики России  

и региональной экономики 

Анализ показывает, что внима-

ние исследователей сосредоточено 

на внутренних проблемах данного 

рынка, на технологических особен-

ностях операций на нем, и не затра-

гивает проблемы его воздействия 

на экономику в целом [Афанасьев; 

2012; Лобанова, 2018; Междуна-

родный стандарт …] и на регио-

нальную экономику, в частности. 

Важными вопросами, требую-

щими многоаспектного исследова-
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ния рынка производных финансо-

вых инструментов и его элементов, 

принципов организации, форм и 

методов контроля, надзора, регули-

рования являются: 

− обоснование сущностных ха-

рактеристик, обеспечивающих ис-

следование роли и функций рынка 

производных финансовых инстру-

ментов в мировой экономике, эко-

номике России, экономике регионов 

страны; 

− уточнение логики, законов и 

закономерностей включения рынка 

производных финансовых инстру-

ментов в систему финансовых от-

ношений в России, ее регионов; 

− выявление критериев оценки 

воздействия рынка производных 

финансовых инструментов на 

устойчивость экономики страны, ее 

регионов; 

− определение показателей, 

обеспечивающих практику анализа 

и оценки влияния рынка производ-

ных финансовых инструментов на 

риски российской экономики, реги-

ональной экономики; 

− возможности оценки норма-

тивно-законодательного регулиро-

вания на основе конкретизации ло-

гики наличия указанных инстру-

ментов в условиях неопределенно-

сти экономической ситуации и ро-

ста рисков внешнего, внутреннего 

характера;  

− характеристика системы 

управления рисками использования 

производных финансовых инстру-

ментов в стратегической перспек-

тиве и тактическом варианте ее ор-

ганизации. 

Некоторые авторы-исследо-

ватели практики организации реги-

ональной экономики традиционно 

определяют производные финансо-

вые инструменты как средство 

страхования и возможности при-

влечения дополнительных ресурсов 

[Отчет …; Федосеев]. 

Вместе с тем, существует и иная 

точка зрения, обосновывающая 

безусловность связи функциониро-

вания данного вида рынка в нашей 

стране и наличия некоторой не-

устойчивости в развитии и эконо-

мики в целом и региональной эко-

номики. Указывается, что, «увели-

чение объемов торговли производ-

ственными финансовыми инстру-

ментами влечет за собой тенден-

цию ускорения развития фиктивно-

го капитала по сравнению с реаль-

ным. Новые методы в оценке спра-

ведливой рыночной стоимости 

ценных бумаг искусственно завы-

шают стоимость финансовых ин-

струментов, что также ведет к ро-

сту виртуального капитала. Регули-

рование срочных рынков отличает-

ся сильным либерализмом, что мо-

жет привести к деиндустриализа-

ции экономики страны» [Баффет; 

Горбунова, 2017, с. 65-68]. 

На уровне государственного регу-

лирования инструментами финансо-

вого рынка в настоящее время доста-

точно однозначно определена неце-

лесообразность их использования, 

сопряженная с обоснованием высо-

ких рисков и неопределенности.   
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«На местные и региональные 

органы власти в стране распро-

страняются ограничения по уровню 

долга и новым заимствованиям, а 

также лимиты по годовым про-

центным расходам. Российским 

субнациональным образованиям 

запрещено использовать деривати-

вы. Ограничения по внешнему дол-

гу являются очень жесткими, и на 

практике российские регионы не 

привлекают зарубежных заимство-

ваний» [Макшанова, 2014; Мелен-

тьев, 2014].  

Практика использования различ-

ных производных инструментов на 

региональном уровне в ряде стран 

мира, по мнению некоторых авто-

ров, является основой для дальней-

ших изысканий [Баффет;  2017; 

Иванова-Паленова, 2012; Макшано-

ва, 2014; Мелентьев, 2014].  Вместе 

с тем, представляется, что на этапе 

санкционного воздействия на РФ, 

сложностей преодоления кризисных 

явлений в экономике позиция феде-

рального управления достаточно 

мотивирована.  

Заключение 

Обоснование логики процесса 

формирования рынка производных 

финансовых инструментов, дей-

ственной практики контроля, надзо-

ра и регулирования в национальном 

и региональном масштабе позволит 

вплотную подойти к проблеме фор-

мирования системы контроля, 

надзора, оценки рисков использова-

ния производных финансовых ин-

струментов на общегосударствен-

ном, региональном уровнях. 
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