Рынок ценных бумаг является частью финансового рынка. Основное назначение рынка ценных бумаг заключается в аккумулировании временно свободных денежных средств с целью их инвестирования. Для выполнения указанной цели рынок ценных бумаг осуществляет определенные общерыночные и специфические функции.

К общерыночным функциям относятся:
- коммерческая функция, т.е. получение прибыли от операций на данном рынке;
- ценообразующая функция, т.е. рынок, обеспечивает процесс складывания рыночных цен, их постоянное движение, прогнозирование и т.д.; 
- информационная функция, т.е. рынок, производит и доводит до своих участников рыночную информацию об объектах торговли и ее участниках;
- регулирующая функция, т.е. рынок, создает правила торговли и участия в ней, порядок разрешения споров между участниками, устанавливает приоритеты, органы контроля и т.д.
Рынок ценных бумаг выполняет и ряд специфических функций:
- обеспечивает привлечение временно свободных финансовых ресурсов субъектов хозяйствования и средств населения;

- через рынок ценных бумаг осуществляется перераспределе​ние денежных средств, финансовых ресурсов между субъектами хо​зяйствования, отраслями экономики, движение капитала из мало​эффективных отраслей и предприятий в более эффективные;

- рынок ценных бумаг служит одним из регуляторов денежно​го обращения и кредитных отношений;
- государство путем выпуска различных видов государственных цепных бумаг осуществляет покрытие дефицита госбюджета неинфляционными средствами (без денежной и кредитной эмиссии);
- рынок ценных бумаг обеспечивает страхование (хеджирова​ние) финансовых рисков, рисков инвестирования;
- использование инструментов рынка ценных бумаг позволяет более эффективно управлять финансовым состоянием предприятий. 

Структура рынка ценных бумаг определяется как тем или иным видом ценных бумаг, так и способом торговли на данном рынке. Поэтому выделяют такие рынки, как: первичный и вторичный; организованный и неорганизованный; биржевой и внебиржевой; традиционный и компьютеризированный; кассовый и срочный.

Структуру рынка ценных бумаг составляют:

- субъекты (участники) рынка;

- информационно-правовая инфраструктура;

- ценные бумаги различного вида как рыночный товар;

- организационно-экономический механизм функционирования рынка.

К участникам рынка ценных бумаг относят юридические и физические лица, которые продают или покупают ценные бумаги, а также обслуживают их оборот и осуществляют расчеты по ним, то есть субъекты, вступающие в экономические отношения по пово​ду обращения ценных бумаг (рис. 1).
Информационно-правовая инфраструктура должна обеспечивать реализацию концепции развития рынка ценных бумаг, создание системы информации о состоянии рынка и ее доступности для всех участников, а также системы защиты инвесторов от потерь.

Рынок ценных бумаг отличается специфичностью своего товара. Ценные бумаги как рыночный товар обладают свойствами обращаемости, ликвидности, стандартности, рискованности и т.п.

Функционирование рынка ценных бумаг осуществляется посредством организационно - экономического  механизма, который представляет собой структуру, состоящую из первичного и вторичного рынка. Первич​ный рынок ценных бумаг объединяет конструирование нового выпуска ценных  бумаг  и  их  первичное  размещение  среди инвесторов,   то  есть 
  
































Рис. 1  Участники рынка ценных бумаг

приобретение ценных бумаг их первыми владельцами. Под вторичным рынком ценных бумаг понимаются отношения, складывающиеся при обращении ранее выпущенных и размещенных на первичном рынке ценных бумаг.

Рынок ценных бумаг Республики Беларусь состоит из следующих основных сегментов:
- корпоративных ценных бумаг (акции, облигаций);

- государственных ценных бумаг (ГКО, ГДО);

- муниципальных ценных бумаг (жилищных облигационных займов),

- ценных  бумаг  коммерческих  банков  (векселей,  депозитных  и  сберегательных сертификатов);

- именных приватизационных чеков (ИПЧ) «Имущество».

Вопросы для самоконтроля

1 Определите понятие рынка ценных бумаг.

2 Перечислите и охарактеризуйте действие основных функций рынка ценных бумаг.

3 Дайте интерпретацию специфическим функциям рынка ценных бумаг.

4 Какова структура рынка ценных бумаг?

5 Перечислите и охарактеризуйте участников рынка ценных бумаг.

6 Дайте определение первичному и вторичному рынку ценных бумаг.

7 Охарактеризуйте европейскую модель организации фондового рынка.

8 Охарактеризуйте североамериканскую модель организации фондового рынка.

9  По какой модели организован фондовый рынок Республики Беларусь.

10 Чем представлена инфраструктура рынка ценных бумаг Республики Беларусь?

11 Что организует депозитарную систему в Республике Беларусь?

12 Назовите основные сегменты рынка ценных бумаг республики.

13 Существуют ли отличия денежного и финансового рынка?

14 Существует ли отличие белорусского рынка ценных бумаг от рынков Запада?

15 Каково значение и роль инвестиционных институтов в функционировании рынка ценных бумаг?

16 Какие цели преследуют различные группы инвесторов на рынке ценных бумаг?

17 Кто может выступать в качестве институциональных инвесторов?

18 Каково назначение расчетно-клиринговой организации? 

19 Каково назначение  депозитария?

Задачи

Целью любого инвестирования, то есть приобретения ценной бумаги, является максимальное увеличение средств инвестора. Величина прироста средств инвестора за холдинговый период — отдача ценной бумаги.

Норма отдачи за холдинговый период– относительное выражение доходности ценной бумаги.

r =  Pк – Pн;        

           Pн   
где r –доходность ЦБ;

Pк – конечная цена ЦБ;

Pн – начальная цена ЦБ.

Конечная норма отдачи за холдинговый период равна:

rк =  Pк – Pн +D - C;    * 365/Т ( холдинговый период не равен году)  

                   Pн   

где D  -  денежные суммы, начисленные за холдинговый период;

C – сумма выплаченных налогов за период.

Для определения простой годовой процентной ставки, обеспечивающей в условиях инфляции реальную доходность согласно первоначальной ставке r используется формула:

rreal = (1+n*r)* Ip – 1 
                     n
где Ip – индекс инфляции за период.
Дюрация – промежуток времени, на который может быть вложена некоторая сумма PV под сложную процентную ставку, которая обеспечит суммарную выплату, численно равную суммарному денежному потоку С1, С2, Сп:

           PV(1+i)Dr   = ∑Cк

Рассмотрим понятие ЧТС (NPV). Пусть в проект первоначально вкладывается сумма, которая может рассматриваться как первый денежный поток (С0), обозначим ее со знаком (-), т.к. это денежный отток:

NPV= - С0  +  PV = - С0 + ∑ С0
                                             (1+i)К
где i – внутренняя норма прибыли, то есть ставка при которой  ЧТС = 0.

Пример 1

Инвестор приобрёл ценную  бумагу (акцию) по цене 250 тыс. рублей и реализовал её по истечению холдингового периода, равного 148 дней, по цене 267 тыс. рублей. Определите отдачу и норму отдачи от операции с ценной бумагой.
Решение

Отдача ценной бумаги:

О = 267-250 = 17 тыс. руб.

Рассчитаем норму отдачи за холдинговый период:

rк = 267-250  *365  *100 %=  16,77 % годовых
             250      148


Пример 2

Инвестор приобрёл ценную бумагу (акцию) номинальной стоимостью 100 рублей по цене 126 рублей и реализовал через 245 дней по цене 145 рублей. Годовая норма дивидендов составляет 12 %. Ставка налоговых платежей составляет 15 % от дивидендов и 40 % от приращения стоимости ценной бумаги.

Определите конечную норму отдачи:
Решение

1 Дивиденд за период составил:

Д= 100*12 %   *245  = 8,05 руб.
                  100 %    365

2  Рассчитаем конечную норму отдачи за холдинговый период с учетом полученных дивидендов и уплаченных налогов:
rк = (145-126)*(1-0,4) +8,05*(1-0,15)  *365  *100 %=  21,57 % годовых
                                  126                           245

Пример 3

Определить текущую и чистую текущую стоимость ценной бумаги на начало первого года, изобразите схему денежных потоков, связанных с владением ценной бумагой.

Инвестор приобрел ценную бумагу номиналом 400 тыс. руб. с годовой нормой процента равной 14,5 % и погасил ее через 3 года по номинальной стоимости.

Средняя доходность на рынке по годам составила: 12 %, 14%, 16 %.

Решение

Построим схему денежных потоков от владения ценной бумагой.

Доход в течение первых двух лет – проценты, в конце третьего года – проценты и погашенная номинальная стоимость ценной бумаги.




Рисунок  2 – Схема денежных потоков

Рассчитаем текущую и чистую текущую стоимость ценной бумаги:

PV = 400*0,145 + 400*0,145     + 400*0,145+400         =               
          (1+0,12)      1,12*(1+0,14)   1,12*1,14*(1+0,16) 
                        =     51,8+45,4+309,2= 406,4 тыс. руб.

     NPV = -400+406,4 = 6,4 тыс.руб.
     Чистая стоимость ценной бумаги с учетом доходности по альтернативным проектам составит 6,4 тыс. руб.

Пример 4 

      Выбрать наиболее доходный вариант вложения капитала по следующим данным.
      Инвестор располагает капиталом и намерен вложить его на депозитный счет в банк сроком на 2 года.
      Вариант 1. Доходность составляет 24 % годовых
      Вариант 2. Доход начисляется по кварталам из расчета 24 % годовых

Проценты сложные.

Решение:

Рассчитаем доходность от вложения средств по различным вариантам:

r1  = (1+0,24)2  - 1= 0,5376 ( или 53,76 %)

r2  = (1+0,24/4)2*4  - 1= 0,5938 ( или 59,38 %)
Поскольку доходность по второму варианту выше, следовательно, он является более выгодным для инвестора.

Пример 5

Определите какова должна быть реальная простая годовая ставка доходности по ценной бумаги, если известно, что желаемая доходность равна 25 % годовых, а годовой темп инфляции  - 19 %.

Решение

rreal = (1+0,25)* 1,19 – 1  = 0,4875 (или 48,75 %)

                     1

Для обеспечения доходности по ценной бумаге в размере 25 % годовых, при годовом темпе инфляции 19 %, реальная процентная ставка дохода должна составлять не менее 48,75 % годовых.

Задача 1. 

Выбрать наиболее доходный вариант вложения капитала и определить сумму дополнительного дохода хозяйствующего субъекта по сле​дующим данным.
Вариант 1; При вложении 20 млн. р. доход выплачивается в конце года по процентной ставке  20 % годовых..
Вариант 2. При вложении 20 млн. р. доход выплачивается по кварталам. Ставка дохода, как и в первом варианте, 20 % годовых.

Задача 2. 

Выбрать наиболее доходный вариант вложения капитала и определить сумму дополнительного дохода хозяйствующего субъекта по следующим данным.
Инвестор располагает капиталом в 10 млн. руб. и намерен вложить его на депозитный счет в банк сроком на 2 года.
Вариант 1. Доходность составляет 23 % годовых
Вариант 2. Доход начисляется по кварталам из расчета 23 % годовых

Вариант 3. Доход начисляется по ежемесячно из расчета 23 % годовых

Проценты сложные.

Задача 3.  Финансовая компания принимает денежные средства во вклады под 19 % годовых. Определить, каков должен быть первоначальный вклад капитала, чтобы через 2 года иметь на счете 600 млн. р.

Задача 4. Инвестор имеет 130 млн. р. и хочет получить через 4 года 280 млн. р. Определить, каким в этом случае должен быть минимальный процент годового дохода.

Задача 5. Рассчитать коэффициент риска и выбрать наименее рисковый вариант вложения капитала по следующим данным.
Вариант 1. Собственные средства инвестора 180 млн. руб. Максимально возможная сумма убытков 100 млн. р.
Вариант 2. Собственные средства инвестора 380 млн. руб. Максимально возможная сумма убытков 180 млн. р. 

Задача 6. Определить реальную стоимость накопленной суммы средств хозяйствующего субъекта и целесообразность вложения средств с позиции выгоды при следующих условиях.
Свободная чистая прибыль в сумме 500 млн. руб. вложена в доходный бизнес сроком на 3 года. Рентабельность вложений 25 % годовых.
Среднегодовой темп инфляции за 3 года составил: по первому варианту 25 %; по второму - 30 %; по третьему — 20 %.

Задача 7. Инвестор приобрёл ценную  бумагу (акцию) по цене 250 тыс. рублей и реализовал её по истечению холдингового периода, равного 148 дней, по цене 267 тыс. рублей. Определите отдачу и норму отдачи от операции с ценной бумагой.
Задача 8. Выбрать наиболее доходный вариант вложения капитала и определить сумму дополнительного дохода хозяйствующего субъекта по сле​дующим данным.
Вариант 1; Приобретение ценной бумаги (акции) номинальной стоимостью 100 рублей по цене 129 рублей и реализация через 245 дней по цене 145 рублей. Годовая норма дивидендов составляет 13 %.
Вариант 2. Приобретение ценной бумаги номинальной стоимостью 100 рублей по цене 115 рублей и реализация через 195 дней по цене 134 рубля. Годовая норма дивидендов составляет 14 %.

Ставка налоговых платежей составляет 15 % от дивидендов и 40 % от приращения стоимости ценной бумаги.

Задача 9.  Выбрать наиболее доходный вариант вложения капитала инвестора  сле​дующим данным.
Вариант 1; Приобретение ценной бумаги (акции) номинальной стоимостью 140 рублей по цене 167 рублей и реализация через 345 дней по цене 198 рублей. 
Вариант 2. Приобретение ценной бумаги номинальной стоимостью 150 рублей по цене 175 рублей и реализация через 295 дней по цене 188 рубля. Годовая норма дивидендов составляет 14 %. Ставка налоговых платежей составляет 15 % от дивидендов и 40 % от приращения стоимости ценной бумаги.

Задача 10. Определите конечную годовую доходность и доход инвестора от владения ценной бумагой (акцией) по следующим данным.

Инвестор приобрел ценную бумагу номиналом 120 тыс. руб. по цене 134 тыс. руб. Годовая норма дивидендов составляет 14 %. Через 2,5 года инвестор реализовал ценную бумагу за 167 тыс. руб. Ставка налоговых платежей составляет 15 % от дивидендов и 40 % от приращения стоимости ценной бумаги. 

Задача 11.  Определите конечную годовую доходность и доход инвестора от владения ценной бумагой (облигацией) по следующим данным.

Инвестор приобрел ценную бумагу номиналом 200 тыс. руб. по цене 180 тыс. руб. Годовой купонный доход составляет 14 %. Через 2,5 года инвестор реализовал ценную бумагу. Ставка налоговых платежей составляет 15 % от дивидендов и 40 % от приращения стоимости ценной бумаги.

Задача 12. Определить текущую стоимость ценной бумаги на начало первого года, изобразите схему денежных потоков, связанных с владением ценной бумагой. Инвестор приобрел ценную бумагу номиналом 400 тыс. руб. с годовой нормой дивиденда равной 14,5 % и продал ее через 5 лет за 459 тыс. руб. Средняя доходность на рынке по годам составила: 12 %, 14 %,14 %, 16 %, 16 %.

Задача 13. Определите чистую текущую стоимость инвестиционного проекта. Хозяйствующий субъект изначально инвестировал в проект 100 тыс. руб., рассчитывая получить следующую последовательность выплат:

По окончанию первого года – 60 тыс. руб.

Второго – 50 тыс. руб.

Третьего – 67 тыс. руб. 

Четвертого – 34 тыс. руб.

Ежегодный уровень доходности по альтернативным проектом составляет 15,6 % годовых.

Задача 14. Определите текущую и чистую текущую стоимость инвестиционного проекта.

Хозяйствующий субъект  инвестировал в проект 199 тыс. руб., рассчитывая получить следующую последовательность выплат:

По окончанию первого года – 50 тыс. руб.

Второго – 70 тыс. руб.

Третьего – 80 тыс. руб. 

Среднегодовой уровень доходности по альтернативным проектом составляет 18 % годовых.

Задача 15. Инвестор инвестирует в  проект 11000 млн. руб. сроком на 5 лет. 

При этом на вложенную сумму и ее остатки ежегодно начисляется 14,7 % годовых (с периодом капитализации в один год). Через 5 лет инвестор желает получить следующую последовательность выплат:

По окончанию первого года – 3500 млн. руб.

Второго – 3600 млн. руб.

Третьего – 4000 млн. руб.

Четвертого  - 4150 млн. руб.

Пятого – 5000 млн. руб.

 Какую сумму должен  инвестировать клиент, чтобы реализовать для себя названные денежные потоки? Какова чистая текущая стоимость проекта.

Задача 16. На какой срок необходимо вложить сумму 4815,92 млн. руб. под 10 % годовых, чтобы получить 6000 млн. руб.?

Задача 17. Инвестиционный проект, требующий начальных затрат в размере 6700 тыс. руб., дает прибыль в 1200 тыс. руб. в конце первого года, 2500 тыс. руб. - в конце второго года, 3600 тыс. руб.  -  в конце третьего.  Рассчитайте внутреннюю норму прибыли проекта.

Тема 9  РЕГУЛИРОВАНИЕ РЫНКА ЦЕННЫХ БУМАГ

Практическое занятие

1.Понятие, цели и принципы регулирования рынка ценных бумаг.

2.Процесс регулирования рынка ценных бумаг. 

3.Органы государственного регулирования рынка ценных бумаг Республики Беларусь. Саморегулируемые организации рынка ценных бумаг.

4.Тестирование.   

Основные понятия по теме


     Современный рынок ценных бумаг из-за своих размеров и значимости для мировой экономики не может развиваться стихийно. Он должен регулироваться. При этом регулирование должно охватывать всех его участников, все виды деятельности и операции, которые могут совершаться на нем.

     Регулирование рынка ценных бумаг – это объединение в систему определенных методов и приемов, позволяющих упорядочить совершение сделок, подчинить их установленным требованиям и правилам. Это механизм поддержания равновесия взаимных интересов всех участников рынка, следующих определенным правилам игры. На первичном рынке ценных бумаг государственное регулирование сосредоточено на поддержании единого порядка выпуска (эмиссии) в обращение ценных бумаг посредством регистрации.  На вторичном рынке контроль над обращением осуществляется посредством лицензирования профессиональных участников рынка (выдача квалификационных аттестатов, дающих право на совершение сделок с ценными бумагами) и инвестиционных институтов, а также через механизм налогообложения операций (сделок) с ценными   бумагами. 

     Регулирование деятельности участников рынка может быть внешним и внутренним. Внутреннее регулирование – это подчиненность деятельности данной организации ее собственным нормативным документам: Уставу, правилам и др.  Внешнее регулирование – это подчиненность деятельности организации нормативным актам государства, других организаций, международным соглашениям.

     Регулирование РЦБ осуществляется органами или организациями, уполномоченными на выполнение функций регулирования. С этих позиций различают:

· государственное регулирование рынка, которое осуществляется государственными органами;

· регулирование со стороны профессиональные участников рынка ценных бумаг, или саморегулирование рынка.

· общественное регулирование, или регулирование через общественное мнение.
     Общие цели регулирования рынка ценных бумаг: максимальная защита интересов инвесторов; установление цивилизованных правил поведения субъектов на рынке; обеспечение государственной экономической безопасности.

Формы регулирования рынка ценных бумаг: 

     1) Правовое регулирование (деятельность государственных органов, направленная на нормативно-правовое регламентирование порядка выпуска ЦБ, их размещения, обращения и погашения. Выражается в установлении или санкционировании государством системы норм поведения субъектов правоотношений, возникающих по поводу ЦБ.

     2) Государственное регулирование (деятельность государственных органов, направленная на установление системы организационно-правовых мер, с помощью которых государство имеет возможность влиять на развитие рынка ценных бумаг). 

     Методы регулирования рынка ценных бумаг включают:

1) нормативно-правовое регулирование;

2) регистрацию выпусков, проспектов эмиссии;

3) лицензирование субъектов рынка;

4) аттестацию специалистов инвестиционных институтов;

5) страхование инвесторов;

6) аудиторский и рейтинговый контроль над финансовым состоянием эмитентов;

7) постоянное информирование инвесторов;

8) надзор за проведением фондовых операций и инспектирование;

9) регистрацию и надзор за деятельностью участников рынка ценных бумаг;

10) контроль над соблюдением действующего законодательства;

11) консультирование.

     Процесс регулирования на рынке ценных бумаг включает:

1) создание нормативной базы функционирования рынка;

2) отбор профессиональных участников рынка;

3) контроль над соблюдением всеми участниками рынка норм и правил функционирования рынка;

4) систему санкций за отклонение от норм и правил, установленных на рынке.

     Как и любая система управления, система регулирования рынка ценных бумаг строится в соответствии с его целями, стратегией и задачами и имеет две подсистемы:  управляющую и управляемую.

     Управляющая подсистема включает:

1) государственные органы и саморегулируемые организации, осуществляющие на рынке ценных бумаг целенаправленную деятельность (законодательную, регистрационную, лицензионную, надзорную);

2) законодательную инфраструктуру (нормативные документы, действующие на фондовом рынке – главным образом  законодательные акты по ценным бумагам);

3) этику фондового рынка (правила ведения бизнеса, утверждаемые саморегулируемыми организациями);

4) традиции, утверждаемые саморегулируемыми организациями и обычаи;

     Ключевым моментом в процессе управления любой системой является определение цели. Общая цель системы управления рынком ценных бумаг состоит в обеспечении устойчивости, сбалансированности и эффективности рынка. Цели можно конкретизировать следующим образом:

· поддержка порядка на рынке, создание нормальных условий для работы всех участников рынка;

· защита участников рынка от недобросовестности и мошенничества отдельных лиц или организаций, от преступных организаций;

· обеспечение свободного и открытого процесса ценообразования на ценные бумаги на основе спроса и предложения;

· создание эффективного рынка, на котором  всегда имеются стимулы для предпринимательской деятельности и на котором каждый риск адекватно вознаграждается;

· в определенных случаях -  создание новых рынков, поддержка необходимых обществу рынков и рыночных инфраструктур, рыночных начинаний и нововведений и др.;

· воздействие на  рынок с целью достижения каких-либо  общественных целей (например, для повышения темпов роста  экономики, снижения уровня безработицы и др.);

· защита общественных интересов на рынке. 


     Основные признаки саморегулируемой организации:

· добровольное объединение;

· членство – профессиональные участники рынка ценных бумаг;

· функции и саморегулирование, установление формальных правил поведения участников организации на рынке;

· отношения с государством – государство передает ей часть своих функций.

     Основные  функции саморегулируемой организации

· саморегулирование деятельности участников на рынке ценных бумаг;

· поддержание высоких профессиональных стандартов и подготовка кадров для рынка ценных бумаг;

· отстаивание своих интересов на рынке и пред государством. 

     Государство в сфере регулирования рынка ценных бумаг: разрабатывает программы развития рынка ценных бумаг, принимает меры для реализации государственной политики на рынке ценных бумаг, разрабатывает и принимает систему нормативно-правовых актов, регулирующих комплекс общественных отношений, возникающих по поводу ЦБ, создает системы надзора и контроля, реализует меры информационного обеспечения всех заинтересованных лиц о состоянии рынка ценных бумаг и др. 

      Беларусь характеризуется довольно обширной системой госу​дарственного регулирования рынка ценных бумаг. К числу основ​ных государственных органов, определяющих правила деятельнос​ти на рынке ценных бумаг, относятся:
· Президент, Национальное собрание, Совет Министров, кото​рые формируют фондовый рынок на основе принятия соответству​ющих законов и нормативно-правовых актов, разрабатывают стра​тегию развития рынка ценных бумаг в республике, осуществляют контроль над его развитием;

· Национальный банк и Министерство финансов Республики Беларусь, выполняющие две функции. Первая функция: это соб​ственно регулирование фондового рынка посредством издания за​конодательных актов. Вторая — непосредственное участие на рын​ке ценных бумаг;

· Государственный комитет по ценным бумагам Республики Бе​ларусь, осуществляющий: государственное регулирование, контроль и надзор за рын​ком ценных бумаг, их выпуском и обращением, а также за профес​сиональной деятельностью по ценным бумагам; регистрация выпусков ценных бумаг; лицензирование профессиональной деятельности по цепным бумагам;

•
Мингосимущество Республики Беларусь определяет порядок выпуска и обращения приватизационных чеков, а также отбирает предприятия, подлежащие акционированию, осуществляет регули​рование и контроль над деятельностью чековых и инвестиционных фондов, регистрацию выпусков их ценных бумаг и ценных бумаг акционируемых предприятий;
•
Министерство экономики, Государственный налоговый коми​тет,   Государственный таможенный комитет, издающие законода​тельно-нормативные акты, касающиеся функционирования фондо​вого рынка 

     В республике создана и инфраструктура рынка ценных бумаг. К ее элементам, прежде всего, относятся биржи и депозитарная систе​ма. В республике создана единая двухуровневая депозитарная сис​тема, в состав которой входят государственное предприятие «Рес​публиканский центральный депозитарий ценных бумаг» и депози​тарии-корреспонденты.
Вопросы для самоконтроля

1.Какова роль Министерства финансов в регулировании рынка ценных бумаг?

2.Какова роль Национального Банка Республики Беларусь в регулировании рынка ценных бумаг?

3.Какова роль Мингосимущества Республики Беларусь в управлении рынком ценных бумаг?

4.Назовите основные саморегулируемые организации, имеющие отношение к российскому и мировому рынку  ценных бумаг? 

5.Какими правами наделена саморегулируемая организация?

6.Назовите основные признаки саморегулируемой организации.

7.Назовите принципы регулирования рынка ценных бумаг.

8.Какие цели преследует регулирование рынка ценных бумаг?

9.Каким путём осуществляется прямое, или административное, управление рынком ценных бумаг?

10.При помощи какого инструментария осуществляется косвенное, или  экономическое, управление рынком ценных бумаг?

11.Каким образом осуществляется защита прав и законных интересов инвесторов при выпуске и обращении ценных бумаг?

12.В чем заключается регулирование и каков порядок государственной регистрации эмиссии ценных бумаг?

13.Каков порядок лицензирования профессиональной деятельности по ценным бумагам?

14.Какие государственные органы Республики Беларусь определяют правила деятельности на фондовом рынке страны?

15.Какую форму (статус) могут принимать саморегулируемые организации?

16.В чем суть внешнего и внутреннего регулирования ценных бумаг?

17.Каковы функции государства в области регулирования ценных бумаг?

18.Какие системы (модели) регулирования рынка ценных бумаг существуют на Западе?

19.Какие нормативные документы используются в практике регулирования рынка ценных  бумаг?

Тесты

         1. Осуществлять функции держателя реестра акционеров имеет право:

1)любое юридическое лицо;

2)эмитент акций;

3)юридическое лицо, являющееся профессиональным участником рынка ценных бумаг по этому виду деятельности. 

    2. Лицензия профессионального участника рынка ценных бумаг может выдаваться:

1)физическим лицам;

2)физическим и юридическим лицам;

3)юридическим лицам.

      3. Законом Республики Беларусь «О ценных бумагах и фондовых биржах» регулируется выпуск:

1)векселей;

2)депозитных сертификатов и закладных;

3)акций и облигаций;

4)акций, облигаций, депозитных сертификатов.

     4. Не относится к профессиональной деятельности с ценными бумагами:

1)посредническая деятельность;

2)коммерческая деятельность;

3)деятельность инвестиционного фонда;

4)деятельность пенсионного фонда;

5)деятельность депозитария;

6)трастовая деятельность;

7)деятельность фондовой биржи.

     5. Деятельность по чету, расчетам и хранению ценных бумаг осуществляет: 

1)инвестиционный фонд;

2)трастовый фонд;

3)брокер;

4)депозитарий;

5)реестродержатель.

     6. Проводить операции с ценными бумагами по поручению клиента имеет право профессиональный участник рынка ценных бумаг, имеющий лицензию на осуществление:

1)коммерческой деятельности;

2)посреднической деятельности;

3)трастовой деятельности;

4)консультационной деятельности;

5)депозитарной деятельности.

     7. Целью деятельности саморегулируемых организаций на рынке ценных бумаг является:

1)защита интересов профессиональных участников рынка ценных бумаг;

2)защита интересов кредиторов и вкладчиков;

3)разработка профессиональных стандартов;

4)получение прибыли;

5)осуществление операций на рынке ценных бумаг.

     8. Инвестиционный фонд может направлять на приобретение ценных бумаг одного эмитента не более:

1)5% своего капитала;

2)10% своего капитала;

3)15% своего капитала;

4)20% своего капитала;

5)размер не ограничен.

Практические задания    

1.Охарактеризуйте правовую базу регулирования рынка ценных бумаг Республики Беларусь.

2.Опишите порядок проведения сделок по обращению ценных бумаг с участием профессионального участника рынка ценных бумаг.

3.Оцените систему госу​дарственного регулирования рынка ценных бумаг Республики Беларусь.

4.Охарактеризуйте деятельность саморегулируемых организация, имеющих отношение к российскому рынку ценных бумаг (НАУФОР, НАУРаГ и др.).

Тема 10  ФОНДОВАЯ БИРЖА

Практическое занятие 1.

1.Понятие, функции и участники фондовой биржи.

2.Котировка ценных бумаг.

3.Управление фондовой биржей.

 Механизм биржевых операций.

4.Решение задач.

Практическое занятие 2.

1.Механизм биржевых операций.

2.Хеджирование рисков на фондовой бирже. 

3.Решение задач.

Основные понятия по теме

     Фондовая биржа относится к участникам рынка ценных бумаг, организующим их куплю-продажу, т.е. «непосредственно способствующим заключению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами».

     Фондовая биржа  - это  организованный рынок стандартных финансовых инструментов, создаваемый в определенном месте с целью обеспечения профессиональных участников РЦБ необходимыми условиями для гласных публичных торгов в определенное время и по определенным правилам.   

     Задачи фондовой биржи можно сформулировать следующим образом:

1) предоставление места для торговли;

2) установление равновесной биржевой цены;

3) биржа должна не только аккумулировать временно свободные денежные средства, но и  перераспределять их;

4)  обеспечение гласности, открытости биржевых торгов;

5) обеспечение арбитража;

6) обеспечение гарантий исполнения сделок, заключенных в биржевом зале;

7) разработка этических стандартов, кодекса поведения участников биржевой торговли.

     Фондовая биржа выполняет следующие основные функции:

1) создание постоянно действующего рынка;

2) определение цен;

3) распространение информации о товарах, их ценах  и условиях обращения;

4) поддержание профессионализма торговых и финансовых посредников;

5) развитие инфраструктуры рынка ЦБ;

6) оценка состояния фондового рынка;

     Участниками биржевых торгов являются члены биржи и лица, имеющие в соответствии с законом и правилами биржевой торговли право участвовать в биржевых торгах. 

    Присутствующих в биржевом зале условно можно разделить на группы:

· заключающие сделки;

· организующие заключение биржевых сделок;

· контролирующие ход ведения биржевых торгов;

· наблюдающие за ведением торга.

     Состав участников фондовой биржи: 

1) члены биржи – акционеры, являющиеся профучастниками РЦБ. Сделки на бирже могут заключаться только брокерами и дилерами.

2) биржевой маклер -  представитель аппарата фондовой биржи. Является ведущим торгов.

3) помощники брокеров, дилеров и биржевых маклеров – технические работники.

4) сотрудники аппарата биржи – члены котировальной, арбитражной и других комиссий.

5) Председатель и члены Правления, Директор, Государственный биржевой инспектор, представитель ревизионной комиссии.

     Назначение фондовой биржи – организация биржевой торговли.  Для этого она должна выполнять закрепленные функции и иметь определенную организационную структуру, которую принято делить на общественную и стационарную.  Фондовая биржа представляет собой саморегулируемую организацию, действующую на принципах биржевого самоуправления, поэтому важным органом управления биржи  является общее собрание членов биржи. Для управления биржей создаются контрольно-распорядительный орган (биржевой совет) и контрольный орган (ревизионная комиссия).   

     К основным индикаторам биржевого рынка относятся следующие: 1) торговое сальдо, т.е. разница между объемом продаж и покупок ценных бумаг – свидетельствует об уровне покупательской способности; 2) объем реализации, т.е. общий объем продаж ценных бумаг – служит индикатором стабильности рынка ценных бумаг и общей экономической активности; 3) объем промышленного производства – дает представление об уровне выпуска продукции предприятиями в предыдущем периоде и показывает степень интенсивности экономических спадов  и бумов; 4) валовой национальный продукт (ВНП) – отражает совокупную стоимость конечных товаров и услуг, произведенных за конкретный период времени (обычно за год), и подтверждает данные  о направлении и размерах экономических изменений; 5) индекс потребительских цен – определяет уровень инфляции и является решающим фактором для установления цен на боны, облигации и другие ценные бумаги.   Цены рассматриваются в качестве первичного индикатора конъюнктуры биржевого рынка, а объем торговли и открытая позиция – как вторичные индикаторы. Объем торговли представляет собой число контрактов, заключенных за определенный период, и считается индикатором, отражающим ценовые тенденции. Высокий объём торговли показывает, что существующая тенденция имеет инерцию и, вероятно, сохранится. Падение объема торговли может быть сигналом того, что тенденция теряет силу. Открытая позиция есть общее число неликвидных контрактов на конец дня. Открытая позиция отражает приток денег на рынок и их отток с рынка. Когда она увеличивается, деньги притекают на рынок: новые продавцы открывают позиции с новыми покупателями. Это повышает вероятность того, что существующая тенденция продолжается. Уменьшающаяся открытая позиция отражает ликвидирующийся рынок и, возможно, приближение смены тенденции. 

     Интерпретация рынка ценных бумаг по трем показателям (цена, объем торговли, открытая позиция) дана в таблице 1. 

Таблица 1.     Показатели конъюнктуры биржевого рынка ценных бумаг

	Интерпретация рынка
	Цена
	Объем торговли
	Открытая позиция

	Прочный
	Повышается
	Повышается
	Повышается

	Ослабевающий
	Повышается
	Снижается
	Снижается

	Слабый
	Снижается
	Повышается
	Повышается

	Укрепляющийся
	Снижается
	Снижается
	Снижается


  В таблице  1 нашли отражения  следующие принципы: а) объем торговли имеет тенденцию увеличиваться, когда движение цен соответствует существующей тенденции. При повышательной тенденции объем торговли увеличивается при росте цен и снижается при падении, при понижательной – происходит обратное; б) противоположное сезонному увеличение открытой позиции при повышательной тенденции свидетельствует о растущем рынке: новые покупатели выходят на рынок. При понижательной тенденции увеличение открытой позиции есть результат деятельности «медведей»: продавцы уходят с рынка; в) при повышательной тенденции уменьшение открытой позиции указывает на рынок «медведей»; г)  при понижательной тенденции уменьшение открытой позиции указывает на рынок «быков».


     Механизм предполагает наличие субъектов (участники биржевых  торгов),  объектов биржевых операций (ценные бумаги) и непосредственно процесс осуществления биржевой деятельности. 

     

     К биржевым операциям относятся: купля, продажа, листинг, делистинг, заключение опционных, форвардных и фьючерсных контрактов, котировка, залог, расчет, клиринг, консалтинг, хранение и поставка ценных бумаг. 

     Биржевые операции имеют отличительные особенности: 1)осуществляются на специальных площадках; 

2) ведутся по биржевым товарам, партиям, лотам; 

3) в отсутствии товаров осуществляются по описанию; 

4) проводятся регулярно; 

5)отличаются гласностью; 

6)характеризуются свободным ценообразованием; 

7)прямо не регулируются государством;

 8) ведутся посредниками; 

9) подчиняются единым правилам по совершению сделок, которые отражены в действующих законах и уставе биржи;

10) совершаются с учетом качества ценных  бумаг; 

11) имеют специализацию.

     Принципами осуществления биржевых операций (биржевой работы) являются: личное доверие между брокером и клиентом, гласность,  регулярность, регулирование деятельности  на основе жестких правил.  


     Сделки на фондовой бирже делятся в зависимости от срока их исполнения: 1) на кассовые,  подлежащие исполнению немедленно (в зале биржи: Т+0, или в течение 3 дней после заключения: Т+3, где Т – время заключения сделки; 2) срочные, по которым продавец обязуется представить ценные бумаги к установленному сроку, а покупатель – принять их и оплатить по условиям сделки. 
     Срочные сделки  имеют много разновидностей. Они различаются в зависимости от того, по какой цене будет происходить расчет по сделкам: по рыночной цене на момент заключения или исполнения сделки.

     Их можно различать и по сроку расчета по сделкам: через определенное количество, соответствующее сроку  исполнения сделки ( если установлен месячный срок исполнения, то сделки, заключенные 1 марта, будут исполняться 1 апреля, 2 марта – 2 апреля и т.д., сделки могут заключаться на определенный месяц и тогда сроком их исполнения будет либо середина, либо конец месяца.

     Срочные сделки различают по механизму заключения на: твердые, фьючерсные, опционные, пролонгационные.  

     Бумаги, допущенные к биржевым торгам, котируются. Котировать означает «нумеровать», выставлять цены». На бирже котировка – это механизм выявления цены в процессе биржевого торга в течение каждого дня работы биржи и публикация цен в биржевом бюллетене (котировальном листе). 


     Определение цены или курса ценной бумаги - это операция, постоянно возобновляемая на каждом биржевом собрании в процессе аукциона.  Биржа регулярно публикует в периодической печати результаты котировок ЦБ, прошедших допуск на официальную торговлю на бирже.
     Работа  на РЦБ сопряжена с рисками. Каждому виду инвестиций присущи те или иные уровни рисков. Избежать  рисков невозможно, но снизить их уровень либо заранее предусмотреть необходимые действия для смягчения их последствий можно. Для этого следует использовать хеджирование или иначе страхование ценовых рисков. 


     Целью хеджирования является биржевое страхование риска и соответственно ценовых потерь на рынке.  Для минимизации риска участник биржевой торговли может застраховать свой товар и тем самым избавиться от возможного влияния рыночных ситуаций при продаже или покупке какого-либо актива.  Механизм хеджирования состоит в том,  чтобы перенести риск изменения цены с лица, осуществляющего хеджирование (хеджера), на лицо, занимающегося спекуляцией (спекулянта). Хеджирование невозможно без биржевой спекуляции, которая также несет в себе элемент риска, который спекулянт стремится минимизировать. При этом в отличие от хеджеров спекулянты стремятся занимать такие позиции на биржевом рынке, чтобы не иметь дело с реальным товаров (активом).

         По технике осуществления операции различают два  вида хеджирования:


                                                        и

·  короткий хедж - продажа фьючерсных контрактов,

·  длинный хедж - покупка фьючерсных контрактов,

     Кроме того, хеджирование может быть осуществлено с помощью операций с опционами.

     Любая сделка хеджирования состоит из двух этапов. На первом открывается позиция по фьючерсному контракту, на втором — она закрывается обратной сделкой. При этом при классическом хеджировании контракты по первой и второй позициям должны быть на один и тот же товар, в том же количестве и на тот же месяц поставки.


Хеджирование продажей — это использование короткой позиции на фьючерсном рынке тем, кто имеет длинную позицию на наличном рынке. Этот вид хеджирования предпринимается для защиты продажной цены товара. Его применяют продавцы реальных товаров для страхования от падения цен на этот товар. Этот метод может использоваться также для защиты запасов товаров или финансовых инструментов, не покрытых форвардными сделками. Наконец, короткий хедж используется для защиты цен будущей продукции или форвардных соглашений о закупке.

Короткий хедж начинается продажей фьючерсного контракта и завершается его покупкой.

Рассмотрим ситуацию, в которой показан механизм фиксации цены с помощью хеджирования.

Хеджер хочет застраховаться от возможного падения цены на акции (обычно это осуществляется с помощью фьючерсных контрактов на индекс акций, а не на сами акции). У него есть акция, которая сейчас стоит 100 рублей, а через месяц ему нужны будут деньги для покупки недвижимости. Однако, ожидая, что цены на акцию к моменту покупки упадут, и он не сможет оплатить покупку, он заранее прибегает к хеджированию:

а) он, допустим, в январе продает фьючерсный контракт на акции с поставкой чрез три месяца по цене 110 рублей за акцию и таким образом заранее фиксирует себе цену. На биржевом жаргоне это называется "запереть цену" (to lock the price);

б) при продаже акций на реальном рынке в феврале он действительно продает ее по цене ниже желаемой — по 90 рублей;

в) одновременно ликвидируются (выкупаются) фьючерсные контракты по текущей цене фьючерсного рынка - 100 рублей. Результат выглядит следующим образом:

Таблица 

	Дата
	Наличный рынок
	Фьючерсный рынок

	Январь
	Целевая цена 100 рублей.
	Продажа фьючерсного контракта за 110 рублей.

	Февраль
	Продажа акций по 90 рублей.
	Покупка фьючерсного контракта 100 рублей.

Прибыль 10 рублей.


     Конечная цена: 90 +10= 100 рублей.

     В итоге этой операции потери на наличном рынке компенсировались прибылью от хеджирования, что позволило хеджеру получить намеченный уровень цен.

     Зная примерный объем своих акций, хеджер может застраховать все продаваемое количество. Так, если он знает, что количество его акций составляет 20 тыс. штук, то он приобретет четыре фьючерсных контракта по 5 тыс. штук каждый. В то же время если бы в вышеприведенном примере цены на наличном рынке вопреки ожиданиям повысились, то полученная здесь дополнительная прибыль пошла бы на компенсацию убытков по фьючерсным операциям:

Таблица 

	Дата
	Наличный рынок
	Фьючерсный рынок

	Январь
	Целевая цена 100 рублей.
	Продажа фьючерсного контракта за 110 рублей.

	Февраль
	Продажа акций по 105 рублей.
	Покупка фьючерсного контракта по 120 рублей.

Убыток 5 рублей.


Конечная цена: 105 - 5= 100 рублей.

В этом примере отчетливо видно, что хеджирование не только снижает возможные убытки, но и лишает дополнительной прибыли. Так, во втором случае владелец акций мог получить дополнительную прибыль, продав акции по 105 рублей, если бы не прибегал к хеджированию. Поэтому хеджеры обычно страхуют не весь объем продукции, а какую-то его часть.


     Эта операция представляет собой покупку фьючерсного контракта кем-либо, имеющим короткую позицию на наличном рынке. Результатом длинного хеджа является фиксация цены закупки товара. Используется он для защиты и от рисков, возникающих при форвардных продажах по фиксированным ценам, и от роста цен на сырье, используемое в производстве продукта со стабильной ценой.

     Этот вид хеджирования часто применяют посреднические фирмы, имеющие заказы на закупку товара в будущем, а также компании - переработчики. При этом закупки на фьючерсном рынке совершаются как временная замена закупки реального товара. В итоге длинное хеджирование предохраняет от повышения цен.

     Например, потребитель знает, что ему необходимо закупить 10 тыс. баррелей нефти через два месяца, но опасается повышения цен по сравнению с текущим уровнем в 166 долл.  за баррель. Немедленная закупка для него невозможна, так как он не имеет хранилища. В этом случае он покупает 100 фьючерсных контрактов на нефть на бирже и продает их, когда будет заключать контракт на реальную поставку. Общий результат операции:

Таблица 

	Дата
	Наличный рынок
	Фьючерсный рынок

	Январь
	Нет сделок

Целевая цена 166 долл. за бар.
	Покупка 100 мартовских контрактов по 164 долл. за бар.

	Март
	Покупает 10 тыс. бар. по 194долл. За бар.
	Продажа 100 мартовских контрактов по 192 долл. за бар.

Прибыль 28 долл. за бар.


     Конечная цена закупки: 194 - 28 = 166 долл.   

     Расходы на саму фьючерсную сделку будут незначительны, хотя платежи по марже и кредиту будут больше, чем при быстрой ликвидации сделки, поскольку фьючерсные контракты держались два месяца.

Вопросы для самоконтроля

1.Дайте определение  фондовой бирже.

2.Охарактеризуйте составные элементы понятия биржи.

3.Охарактеризуйте основные этапы эволюции биржи.

4.Чем отличаются частные биржи от государственных?

5.Что понимается под открытой и закрытой биржей?

национальным биржам.

6.Кто может выступать в качестве организатора торговли ценными бумагами?

7.Какие цели преследует регулирование биржевой деятельности?

8.Какое значение имеет биржевая информация для организации и проведения биржевых торгов?

9.Что понимается под процедурой листинга? Что она должна обеспечить?

10.Какие виды торговых поручений могут составлять клиенты фондовой биржи?

11.Дайте определение биржевой сделки.

12.Что понимают под содержанием сделки?

13.Что представляет собой жизненный цикл сделки?

14.Дайте определение фьючерсной торговле.

15.Дайте определение фьючерсному контракту.

16.В чем состоит порядок  расчетов по фьючерсным контрактам?

17.Что понимают под хеджированием?

18.В чем состоит биржевая спекуляция?

19.Как формируется цена на фьючерсный контракт?

20.Что понимают под ликвидацией фьючерсных контрактов?

21.Что понимается под «хеджирование покупкой» и «хеджирование продажей»?

22.Что понимается под позицией неполного хеджирования?

23.Охарактеризуйте составные элементы понятия биржи.

24.Охарактеризуйте основные этапы эволюции биржи.

25.Как формируется цена на биржевые опционы?

Практические задания   

1.Охарактеризуйте составные элементы понятия биржи.

2.Охарактеризуйте основные этапы эволюции биржи.

3.Перечислите основные функции фондовой биржи  и кратко охарактеризуйте их.

4.Перечислите основные черты, присущие международным и национальным биржам.

5.Охарактеризуйте биржи реального товара, фъючерсные и опционные.

6.Перечислите основные группы участников торгов и дайте им характеристику.

7.Дайте характеристику основным этапам листинга.

8.Дайте характеристику взаимосвязям продавца и покупателя при биржевой торговле.

9.Дайте характеристику сделкам на фондовой бирже.

10.Охарактеризуйте технику хеджирования.

11.Дайте характеристику этапов расчетов по купле-продаже фьючерсного контракта.

12.Охарактеризуйте основные этапы развития фьючерсной торговли.

13.Охарактеризуйте базисные опционные стратегии.

ГЛОССАРИЙ

Аваль – поручительство, гарантия, согласно которой поручившееся  лицо принимает на себя ответственность за оплату векселя перед его владельцем. 

Авераж – стратегия биржевой игры, состоящая из последовательной, повторяющейся через определенный промежуток времени покупки и продажи акций конкретного выпуска по мере изменения их курса; 

Ависта – ценная бумага на предъявителя, выданная без указания срока платежа, которая может быть предъявлена к оплате в любое время;

Акцепт – обязательство трассата оплатить вексель в срок. Отмечается на переводном векселе.

Аллонж – прикрепленный к векселю добавочный лист, на котором совершаются передаточные надписи.

Альпари – полное соответствие  рыночного,  биржевого курса валют, ценных бумаг, векселей их номинальной стоимости.

Андеррайтинг – это посредническая деятельность, имеющая своей целью размещение ценных бумаг.

Андеррайтер – профессиональный участник рынка ценных бумаг, принимающий на себя определенные обязательства перед эмитентом по размещению его эмиссионных ценных бумаг на согласованных условиях и за вознаграждение.

Аннуитет – соглашение или контракт, по которому физическое лицо приобретает право на регулярно поступающие суммы.

Арбитражер – это лицо, извлекающее прибыль за счет одновременной купли-продажи одного и того же актива на разных рынках, если на них наблюдаются разные цены, или взаимосвязанных активов при нарушении между ними паритетных отношений.

Ассигнование – выделение определенной суммы денежных средств на какие-либо расходы. 

Ауттрейд – торговая сделка, неудавшаяся из-за принятия неправильного решения обеих сторон или  по причине технической ошибки при оформлении документов.

Банко – курс, по которому банк производит покупку и продажу ценных бумаг. 

Бакетинг – незаконная деятельность брокеров, заключающаяся в умышленном неисполнении приказов клиентов и использование их маржи при проведении фьючерсных сделок. 

Брейк – быстрое и резкое снижение цен.

Бэк-офис – подразделение брокерской компании, обеспечивающее исполнение сделок после их заключения и осуществляющее внутренний учет и контроль операций с ценными бумагами. 

Вексель -  ценная бумага, дающая ее совладельцу право на получение указанной суммы денег в установленный срок.   

Вторичные ценные бумаги – это ценные бумаги, представляющие собой имущественное право на другие виды ценных бумаг и/или на доход от них. 

Вторичный рынок – это рынок, на котором обращаются ранее выпущенные ценные бумаги.

Выпуск ценной бумаги – это обмен ссудного капитала (в товарной или денежной форме) на титул имущественных прав, на ценную бумагу.

Гашение ценной бумаги – это ее обратный обмен на действительный капитал.

Гашение векселя – платеж по векселю в установленный срок платежа.

Государственные ценные бумаги – это форма существования государственного внутреннего долга; это долговые ценные бумаги, эмитентом которых выступает государство.

Девиация – внезапное, непредсказуемое отклонение курса ценных бумаг под влиянием форс-мажорных обстоятельств.

Действительный капитал – капитал, непосредственно участвующий в производстве и реализации прибавочной стоимости.

Делистинг – процедура исключения ценных бумаг из котировок соответствующего организованного рынка.

Депозитарий – централизованное хранилище ценных бумаг различных видов, позволяющее торговать ими без их физического перемещения;

Депорт – заключение двух одновременных сделок с одним и тем же контрагентом: покупки ценных бумаг на условиях «спот» и одновременно его продажи на срок.

Дивиденд -  часть чистой прибыли текущего года, приходящаяся на одну акцию. Устанавливается в процентах к номиналу.

Дилер – посредник, торгующий от своего имени и за свой счет. 

Домициляция векселей – назначение плательщиком какого-то  третьего лица.

Дисконтирование – приведение разновременных показателей к сопоставимому виду; метод определения настоящей (современной) стоимости будущих поступлений.

Доход по ценной бумаге – это доход в абсолютном или относительном выражении, который она приносит за определенный период времени.

Европейский опцион – опцион, который может быть исполнен только в день истечения опционного контракта.

Инвестор – юридическое или физическое лицо, которое вкладывает («инвестирует») свой реальный капитал от своего имени в ценные бумаги.

Именная ценная бумага – ценная бумага, права собственности по которой, неразрывно связаны с ней самой (т.е. зафиксированы на ней самой или в специальном реестре ее собственников).

Индоссамент – передаточная надпись, совершаемая на векселе и  удостоверяющая переход прав по нему от одного лица к другому.

Индоссант – лицо, совершившее передаточную надпись в пользу нового держателя векселя.

Индоссат – лицо, в пользу которого совершена передаточная надпись, новый владелец векселя.

Инсайдер – лицо, имеющее доступ к внутрифирменной информации.

Индекс Доу-Джонса – один из главных обобщающих показателей мирового фондового рынка, рассчитываемый на основе курсов акций 65 крупнейших промышленных, транспортных и энергетических компаний США, котируемых на Нью-Йоркской  Фондовой Бирже.

Капитализация -  это процесс превращения актива, приносящего доход, в капитал.

Качество ценной бумаги – это мера реализации прав, которыми она наделена.

Котировка ценной бумаги  - процедура выявления цены, ее фиксация и публикация в биржевых  бюллетенях.

Колл – опцион, дающий право его владельцу купить актив.

Кругооборот ценной бумаги - это исторические этапы ее существования.

Лаг – разрыв во времени между двумя явлениями или процессами, находящимися в причинно-следственной связи.

Ликвидность ценной бумаги – это сочетание права на передачу ее от одного владельца к другому с осуществимостью этого права.

Листинг – процедура допуска ценных бумаг на организованный рынок после соответствующей проверки и изучения финансового положения фирм-эмитентов этих ценных бумаг.

Лицевой счет – совокупность данных о зарегистрированном лице, принадлежащих ему ценных бумаг т операциях с ними.

Маржа – разница между указываемой в биржевом бюллетене ценой продажи и ценой покупки биржевого  товара.

Маклер – работник, служащий биржи, ведущий торги в секциях, посредник между продавцом и покупателем.

Маркет-мейкер – финансовая компания, являющаяся дилером на биржевом и внебиржевом рынке ценных бумаг и в силу масштабов своей деятельности участвующая в определении рыночных цен на котируемые ею бумаги. Вы ступает  в качестве организатора (формирования) рынка.

Нарицательная стоимость ценной бумаги – величина стоимости действительного капитала, которую она представляет. 

Начисляемый доход – это доход, который приносит ценная бумага как представитель действительного капитала.

Номинал ценной бумаги  -  это сумма денег, которую она представляет в момент своего обмена на действительный капитал; это денежное выражение нарицательной стоимости.     

Обращение ценной бумаги – это переход прав собственности на нее. Облиго – сумма задолженности по векселям; 

Опцион – ценная бумага, дающая её обладателю право покупать или продавать другие ценные бумаги или иностранную валюту по определенной цене в течение определенного времени. Опцион – право выбора.

Осцилляторы – группа особых показателей, используемая в техническом анализе рынка ценных бумаг.

Откуп – прекращение обязательств по ранее проданному фьючерсному. 

Оферент – лицо, предложившее заключить договор.

Первичный рынок – это рынок, обеспечивающий выпуск ценных бумаг в обращение.

Премия – цена, по которой может быть продана акция или облигация сверх ее рыночного курса.

Предъявительская ценная бумага – ценная бумага, права собственности по которой, фиксируются самим фактом ее владения (т.е. не фиксируются ни на ней самой, ни где-либо еще).

Портфель ценных бумаг – совокупность ценных бумаг, принадлежащих физическому или юридическому лицу, выступающая как целостный объект управления, имеющая своей целью улучшать условия инвестирования, придав данной совокупности такие инвестиционные характеристики, которые недостижимы с позиции отдельно взятой ценной бумаги и возможны только при их комбинации.

Принадлежность – это порядок фиксации права собственности владельца ценной бумаги. 

Протест векселя – есть официально удостоверенное требование платежа или акцепта и его неполучение.

Пункт – мера, в которой измеряются колебания цен на биржах.

Пут – опцион, дающий право его владельцу продать актив.

Регистратор – профессиональный участник рынка ценных бумаг, имеющий лицензию на право реестра владельцев именных ценных бумаг.

Рынок ценных бумаг – совокупность экономических отношений его участников по поводу выпуска и обращения ценных бумаг.

Реестр – список владельцев именных ценных бумаг, составленный на определенную дату.

Ремитент – первый получать переводного векселя, лицо,  в чью пользу должен совершить платеж трассат.

Репо – соглашение об обратном выкупе.

Рейтинг – экспертная оценка авторитетных участников рынка ценных бумаг, объективных показателей состояния рынка той или иной страны и его инструментов, основанная на соответствующих количественных и качественных подходах.

Реквизиты ценной бумаги – установленный по закону набор ее экономических и неэкономических характеристик, или  набор обязательных сведений о ней.

Риск – количественно определенный размер потенциальных финансовых убытков.

Рыночная цена ценной бумаги -  денежная оценка ее рыночной стоимости.

Своп, или своп-контракт – это договорная конструкция обмена обязательствами по базовым активам и (или) платежами на их основе в течение установленного периода, когда цена одного из активов является твердой (фиксированной), а цена другого – переменной (плавающей), или же обе эти цены являются переменными.

Своп процентный - обмен займа фиксированной банковской процентной ставкой на заем с плавающей банковской процентной ставкой; обмен займами с плавающими банковскими процентными ставками, имеющими разную базу. Поскольку процентный своп осуществляется в одной и той же валюте, он не подразумевает фактического обмена займами, а включает только возмещение разницы в процентных ставках от исходной суммы займа. 

Своп валютный – обмен валютами или валютными обязательствами в будущем по фиксированному или плавающему курсу. 
Своп - товарный  - обмен товарного актива с фиксированной ценой на тот же или иной товарный актив с плавающей ценой. Как и в предыдущих случаях, фактический обмен товарами не производится. Покупатель свопа берет обязательство по фиксированной цене, а выплачивается только разница в ценах.

Своп- индексный  – обмен актива с фиксированной ставкой процента на актив, доходность которого зависит от согласованного фондового индекса.

Сделки - твердые –  обязательные к исполнению в установленный срок по твердой цене.

Сделки -фьючерсные и опционные -  это сделки с производными ценными бумагами: фьючерсами и опционами.

Сделки – пролонгационные -  сделки используют биржевые спекулянты, когда конъюнктура рынка не отвечает их планам, и они переносят срок исполнения кассовой сделки. Поэтому пролонгационные сделки представляют собой  соединение кассовой и срочной биржевой и внебиржевой.

Сертификат ценной бумаги – это 1) именной документ, имеющий номер, серию и подтверждающий право собственности владельца на приобретенные им ценные бумаги; 2) выдается владельцу ЦБ  эмитентом или по его поручению реестродержателем; 3) ценной бумагой не является и не может быть предметом гражданско-правовых сделок.

Система ценных бумаг – это совокупность ценных бумаг как представителей капитала (действительного или фиктивного).

Скальп – биржевая спекулятивная сделка, отслеживающая колебания цен, совершаемая обычно в короткие промежутки времени, как правило, с небольшой прибылью.

Скейтинг – внезапный отказ дилеров от котировки акций, заранее опубликованный ими в СМИ.

Сплит – дробление акций на большое число менее крупных номиналов с целью облегчения их распространения.

Спекуляция – торговля ценными бумагами с целью получения прибыли на разнице  их курсов.

Специалист – участник торговли ценными бумагами, который ведет торговлю определенным их видом.

Спот – сделка, по которой расчет производится немедленно. 

Спрэд – 1)операция, связанная с одновременной покупкой и продажей фьючерсных контрактов на тот же товар, но с разными сроками поставки или на разных рынках. Целью спрэда является получение прибыли от игры на разнице в ценах. 2) разница в ценах продажи и покупки биржевого актива.

Срок существования ценной бумаги – это период времени ее кругооборота.

Стрэп – опционная стратегия типа стрэдл, при которой покупается больше опционов колл (сall), чем опционов (put).

Тендер – письменное предложение, оферта о подписке на ценные бумаги, торги.

Тикер – система, отображающая бегущей строкой на табло курсы самых последних биржевых сделок.

Тип портфеля – это его инвестиционная характеристика, основанная на соотношении дохода и риска.

Торговые поручения – документ, выдаваемый в установленной форме клиентом брокеру, содержащий всю необходимую информацию для осуществления покупки и продажи ценных бумаг.

Трассат – плательщик по переводному векселю, лицо, в чей адрес отдан приказ заплатить по переводному векселю.

Трассант – векселедатель переводного векселя, лицо, выпустившее вексель в обращение.  

Тратта – переводной вексель.

Трейдер – любое юридическое или физическое лицо, обладающее правом заключать сделки на бирже.

Управление портфелем ценных бумаг – совокупность методов и технических возможностей, направленная на сохранение основного инвестиционного качества портфеля и тех свойств, которые соответствовали бы интересам его держателя.

Учет векселей – оплата несобственных векселей банком до наступления срока платежа.

Фиктивный капитал – капитал, не участвующий в производстве и реализации прибавочной стоимости.

Флатер – первоклассные ценные бумаги;

Фондовые посредники – профессиональные участники рынка ценных бумаг, торговцы, обеспечивающие связь между продавцами и инвесторами на рынке ценных бумаг и выполняющие такие виды деятельности, как брокерская, дилерская или деятельность по управлению ценными бумагами.

Форма существования ценной бумаги -  это ее материальное бытие в бумажной (документарной) или безбумажной (бездокументарной) форме.

Фондовый варрант – это ценная бумага (вторичная), которая дает ее владельцу право на покупку определенного числа акций (или облигаций) какой-либо компании в течение  установленного периода времени по фиксированной цене. 

Форвардный контракт – это договор купли-продажи какого-либо актива через определенный срок в будущем, все условия которого подлежат согласованию сторонами в момент его заключения.

Фронт-офис – торговые подразделения брокерской компании, сотрудники которого заключают сделки с ценными бумагами по поручению клиентов.

Фьючерсный контракт – это стандартный биржевой договор купли-продажи биржевого актива через определенный срок в будущем по цене, установленной сторонами сделки в момент ее заключения.

Хеджер – это лицо, страхующее на срочном рынке свои финансовые активы или сделки на спотовом рынке.

Хеджирование – это биржевое страхование от неблагоприятного  изменения цены, основывающееся на различиях в динамике цен реальных товаров и цен фьючерсных контрактов на этот же товар или цен на «физическом» и фьючерсном рынках.

Цена контракта – цена, по которой заключен фьючерсный контракт.

Ценная бумага -  это закрепленные в соответствии с законом имущественные права в документарной или бездокументарной формах, представляющие собой движимое имущество. 

Член биржи  - физическое или юридическое лицо, имеющее право участвовать в биржевых торгах и участвовать в управлении биржей, а также принимающее участие в формировании капитала фирмы. 

Штат биржи – персонал работников биржи, обслуживающих работу биржи во всех ее режимах.

Эмитент – тот, кто выпускает ценные бумаги в обращение и несет по ним обязательства в пределах установленных имущественных прав перед их собственниками.

Эмиссия – выпуск ценных бумаг.
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Регулирование рынка ценных бумаг – это упорядочение деятельности на нем всех его участников и операций между ними со стороны организаций, уполномоченных обществом на эти действия.








     Саморегулируемые организации – это некоммерческие негосударственные организации, создаваемые профессиональными участниками рынка ценных бумаг на добровольной основе с целью регулирования определенных аспектов рынка на основе государственных гарантий поддержки, выражающихся в присвоении им государственного статуса саморегулируемой организации.
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Фондовая биржа – организация, обеспечивающая обращение ценных бумаг.














     Биржевая сделка – это сделка, заключаемая в установленном порядке членами биржи во время работы биржевых торгов, имеющая своим предметом ценные бумаги, допущенные к обращению и  зарегистрированные биржевым маклером. 
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     Механизм биржевых операций – это определенные регламентированные действия по совершению данных операций.








Биржевые операции – это операции, совершаемые на бирже с ценными бумагами или иными финансовыми активами, товарами.





          Цена, по которой заключаются сделки и ценные бумаги переходят из рук в руки, называется курсом.











