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Предисловие



Основной задачей курса «Рынок ценных бумаг» является изложение фундаментальных вопросов теории ценных бумаг: экономическая природа, функции и роль ценных бумаг, их виды, особенности и закономерности развития рынка ценных бумаг, финансовые институты этого рынка, его государственное регулирование.

Цель пособия – в том, чтобы дать студентам теоретические знания об инструментах рынка ценных бумаг и закономерностях его функционирования, а также подготовить их к практической работе на российском рынке ценных бумаг.

Настоящее пособие состоит из восьми глав, каждая из которых включает в себя теоретический материал, тесты и задачи для проверки знаний студентов, необходимых для их дальнейшей деятельности.

Основной теоретический материал взят из учебника В. А. Боровковой «Рынок ценных бумаг» (СПб.: Питер, 2005) и приведен здесь в краткой форме; представлены различные термины, знание которых обязательно для студентов.

Практическая часть глав представлена разнообразными тестами и задачами.

В зависимости от способа решения тесты разделены на четыре вида:

1. Выбор верного ответа.

2. Исключение несоответствия.

3. Поиск альтернативы.

4. Термин-определение.



1. Тест «Выбор верного ответа».

Данный тест направлен на изучение правовых категорий и понятийного аппарата различных типов ценных бумаг и профессиональных видов деятельности на рынке ценных бумаг. В тесте необходимо выбрать один правильный ответ из предложенных вариантов.

2. Тест «Исключение несоответствия».

С его помощью устанавливается соответствие понятий определенной теме. Методом исключения необходимо указать на те термины и формулировки, которые не имеют отношения к данной теме.

3. Тест «Поиск альтернативы».

Данный тест выявляет, насколько точно студент знает положения законодательства о рынке ценных бумаг и владеет терминологическим аппаратом по курсу. В нем необходимо ответить «Да» или «Нет» на поставленный вопрос. Тест направлен на выработку способности принимать одно из противоположных суждений.

4. Тест «Термин-определение».

Он содержит ключевые термины по темам учебного курса, к каждому из которых надо подобрать определение, данное в задании.

В конце работы приведены ответы на вопросы тестов.

Пособие повышает качество обучения студентов по дисциплине «Рынок ценных бумаг» и соответствует требованиям, предъявляемым к современному специалисту – выпускнику вуза, опирается как на теоретические исследования в этой области, так и на законодательную базу российского гражданского права о ценных бумагах.





Глава 1

Рынок ценных бумаг и его участники





1.1. Сущность, функции и виды рынка ценных бумаг



Рынок ценных бумаг – это сфера экономических отношений, связанных с выпуском и обращением ценных бумаг. Его цель состоит в аккумулировании финансовых ресурсов и обеспечении возможности их перераспределения путем совершения различными участниками рынка разнообразных операций с ценными бумагами, т. е. в осуществлении посредничества в движении временно свободных денежных средств от инвесторов к эмитентам ценных бумаг.

Рынок ценных бумаг является частью финансового рынка и занимает промежуточное место среди рынков капитала и денежных рынков. Как часть финансового рынка он выполняет ряд общерыночных (присущих каждому финансовому рынку) функций.

К общерыночным функциям относят:

1) аккумулирующую;

2) перераспределительную;

3) регулирующую;

4) стимулирующую;

5) контрольную;

6) ценовую;

7) функцию страхования ценовых и финансовых рисков;

8) коммерческую;

9) информационную;

10) функцию воздействия на денежное обращение;

11) функцию организации процесса доведения финансовых активов до потребителей.

К специфическим функциям рынка ценных бумаг можно отнести следующие:

♦ использование ценных бумаг в приватизации, антикризисном управлении, реструктуризации экономики, стабилизации денежного обращения, антиинфляционной политике;

♦ учетную функцию, которая проявляется в обязательном учете в специальных списках (реестрах) всех видов ценных бумаг, обращающихся на рынке, в регистрации участников рынка ценных бумаг, а также фиксации фондовых операций, оформленных договорами купли-продажи, залога, траста, конвертации и др.

Имеются различные классификационные признаки этого ранка. Остановимся на самых распространенных.

По территориальному принципу рынок ценных бумаг делится на международный, региональный, национальный и местный.

В зависимости от времени и способа поступления ценных бумаг в оборот он подразделяется на первичный и вторичный.

Первичный – это рынок, который обслуживает выпуск (эмиссию) и первичное размещение ценных бумаг.

Вторичный – это рынок, где производится обращение ранее выпущенных ценных бумаг, осуществляются купля-продажа или другие формы перехода ценной бумаги от одного ее владельца к другому в течение всего срока существования ценной бумаги. Здесь в процессе купли-продажи актива определяется его действительный курс, т. е. производится котировка курса ценных бумаг.

В зависимости от степени организованности рынок ценных бумаг подразделяется на организованный и неорганизованный.

Организованный рынок – это обращение ценных бумаг на основе законодательно установленных правил между лицензированными профессиональными посредниками.

Неорганизованный рынок – это обращение ценных бумаг без соблюдения единых для всех участников рынка правил; это рынок, где правила заключения сделок, требования к ценным бумагам, к участникам и т. д. не установлены, торговля осуществляется произвольно, в частном контакте продавца и покупателя. Системы распространения информации о совершенных сделках не существует.

В зависимости от места торговли рынок ценных бумаг делится на биржевой и внебиржевой.

Биржевой рынок – это рынок, организованный фондовой (фьючерсной, фондовыми секциями валютной и товарной) биржей и работающими на ней брокерскими (маклерскими) и дилерскими фирмами.

Внебиржевой рынок – сфера обращения ценных бумаг, не допущенных к котировке на фондовых биржах. Внебиржевой рынок занимается обращением ценных бумаг тех акционерных обществ, которые не имеют достаточного количества акций или доходов для того, чтобы зарегистрировать (пройти листинг) свои акции на какой-либо бирже и быть допущенными к торгам на ней. Он может быть организованным и неорганизованным. Организованный внебиржевой рынок образуется фондовыми магазинами, отделениями банков, а также дилерами, которые могут быть или не быть членами биржи; инвестиционными компаниями, инвестиционными фондами, отделениями банков и др.

По видам сделок рынок ценных бумаг разделяется на кассовый и срочный.

Кассовый (кэш-рынок, спот-рынок) – это рынок с немедленным исполнением сделок в течение 1–2 рабочих дней, не считая дня заключения сделки.

Срочный (форвардный) – это рынок, на котором заключаются разнообразные по виду сделки со сроком исполнения, превышающим два рабочих дня.

По способу торговли рынок ценных бумаг делится на традиционный и компьютеризированный.

Торговля на компьютеризированном рынке ведется через компьютерные сети, объединяющие соответствующих фондовых посредников. Характерными чертами данного рынка являются: 1) отсутствие физического места, где встречаются продавцы и покупатели, и, следовательно, и прямого контакта между ними; 2) полная автоматизация процесса торговли и его обслуживания, роль участников рынка сводится в основном только к вводу своих заявок на куплю-продажу ценных бумаг в систему торгов.

Торговля на традиционном рынке осуществляется непосредственно на самой бирже между продавцами и покупателями ценных бумаг.

По эмитентам и инвесторам рынок ценных бумаг делится на рынки: государственных ценных бумаг, муниципальных ценных бумаг, корпоративных ценных бумаг, ценных бумаг, выпущенных (купленных) физическими лицами.

По конкретным видам ценных бумаг бывают рынки: акций, облигаций, векселей и пр.

Кроме того, рынок ценных бумаг делится по отраслевому, территориальному и другим критериям.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Сфера экономических отношений, связанных с выпуском и обращением ценных бумаг, – это:

а) рынок недвижимости;

б) рынок ценных бумаг;

в) рынок драгоценных камней и драгоценных металлов.

2. Место, где происходит первичная эмиссия и первичное размещение ценных бумаг, – это:

а) первичный рынок;

б) вторичный рынок;

в) третичный рынок.

3. Рынок, где производится купля-продажа ранее выпущенных ценных бумаг, – это:

а) первичный рынок;

б) вторичный рынок;

в) третичный рынок.

4. Рынок с немедленным исполнением сделок в течение 1–2 рабочих дней, не считая дня заключения сделки, – это:

а) кассовый рынок;

б) срочный рынок;

в) организованный рынок.

5. Рынок, на котором заключаются разнообразные по виду сделки со сроком исполнения, превышающим 2 рабочих дня, – это:

а) срочный рынок;

б) кассовый рынок;

в) неорганизованный рынок.

6. Рынок, где осуществляется обращение ценных бумаг на основе законодательно установленных правил между лицензированными профессиональными посредниками, – это:

а) неорганизованный рынок;

б) кассовый рынок;

в) организованный рынок.

7. Рынок, где осуществляется обращение ценных бумаг без соблюдения единых для всех участников рынка правил, – это:

а) организованный рынок;

б) неорганизованный рынок;

в) срочный рынок.

8. Сфера обращения ценных бумаг, не допущенных к котировке на фондовых биржах, – это:

а) биржевой рынок;

б) внебиржевой рынок;

в) срочный рынок.

9. Рынок, организованный фондовой (фьючерсной, фондовыми секциями валютной и товарной) биржей и работающими на ней брокерскими и дилерскими фирмами, – это:

а) биржевой рынок;

б) внебиржевой рынок;

в) срочный рынок.

10. Рынок, где в качестве посредников выступают небанковские компании по ценным бумагам, называется:

а) небанковская модель;

б) банковская модель;

в) смешанная модель.

11. Что относится к субъектам рынка ценных бумаг?

а) акция;

б) брокер;

в) облигация.

12. Что относится к объектам рынка ценных бумаг?

а) эмитент;

б) инвестор;

в) акция.

13. Рынок, где посредниками выступают банки, называется:

а) небанковская модель;

б) банковская модель;

в) смешанная модель.

14. Что относится к инфраструктуре рынка ценных бумаг?

а) регистрационная сеть;

б) спред;

в) органы регулирования.

15. Рынок, где посредниками являются как банки, так и небанковские компании, называется:

а) небанковская модель;

б) банковская модель;

в) смешанная модель.

16. К общерыночным функциям рынка ценных бумаг относят:

а) аккумулирующую функцию;

б) использование ценных бумаг в приватизации;

в) учетную функцию.

17. К специфическим функциям рынка ценных бумаг относят:

а) аккумулирующую функцию;

б) перераспределительную функцию;

в) учетную функцию.

18. В зависимости от времени и способа поступления ценных бумаг в оборот рынок ценных бумаг подразделяется:

а) на первичный и вторичный;

б) на международный, региональный, национальный и местный;

в) на организованный и неорганизованный.

19. Чем отличается первичный рынок от вторичного рынка ценных бумаг?

а) первичный рынок – это рынок, который обслуживает выпуск (эмиссию) и первичное размещение ценных бумаг, а вторичный – только выпуск;

б) на первичном рынке происходит обращение только что выпущенных в обращение ценных бумаг, а на вторичном – ранее выпущенных ценных бумаг;

в) к задачам первичного рынка ценных бумаг относят развитие инфраструктуры рынка, а вторичного – организацию выпуска ценных бумаг.

20. В чем состоит отличие организованного рынка ценных бумаг от неорганизованного?

а) на организованном рынке торгуют любые участники рынка, а на неорганизованном – только профессиональные участники рынка;

б) торговля на неорганизованном рынке ценных бумаг осуществляется на основе законодательно установленных правил, а на организованном правила не установлены;

в) на организованном рынке обращение ценных бумаг осуществляется на основе законодательно установленных правил между лицензированными профессиональными посредниками, а на неорганизованном – без соблюдения единых для всех участников рынка правил.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Виды рынка ценных бумаг:

а) государственные, муниципальные и корпоративные облигации;

б) биржевой и внебиржевой;

в) первичный и вторичный;

г) рынок драгоценных металлов и страховой рынок;

д) международный, национальный и региональный;

е) обыкновенные и привилегированные акции;

ж) срочный и кассовый;

з) организованный и неорганизованный.

2. Характерными чертами компьютеризированного рынка являются:

а) отсутствие физического места, где встречаются продавцы и покупатели;

б) торговля на рынке осуществляется непосредственно на самой бирже между продавцами и покупателями ценных бумаг;

в) отсутствие прямого контакта между продавцами и покупателями;

г) торговля ведется через компьютерные сети, которые объединяют соответствующих фондовых посредников;

д) полная автоматизация процесса торговли и его обслуживания;

е) наличие места, где встречаются продавцы и покупатели;

ж) роль участников рынка сводится в основном только к вводу своих заявок на куплю-продажу ценных бумаг в систему торгов;

з) личный контакт между продавцами и покупателями.

3. Характерными чертами традиционного рынка являются:

а) отсутствие физического места, где встречаются продавцы и покупатели;

б) торговля на рынке осуществляется непосредственно на самой бирже между продавцами и покупателями ценных бумаг;

в) отсутствие прямого контакта между продавцами и покупателями;

г) торговля ведется через компьютерные сети, которые объединяют соответствующих фондовых посредников;

д) полная автоматизация процесса торговли и его обслуживания;

е) личный контакт между продавцами и покупателями;

ж) роль участников рынка сводится в основном только к вводу своих заявок на куплю-продажу ценных бумаг в систему торгов;

з) наличие места, где встречаются продавцы и покупатели.

4. К специфическим функциям рынка ценных бумаг можно отнести следующие:

а) аккумулирующую;

б) регулирующую;

в) стимулирующую;

г) контрольную;

д) учетную;

е) ценовую;

ж) информационную;

з) использование ценных бумаг в приватизации, антикризисном управлении, реструктуризации экономики, стабилизации денежного обращения, антиинфляционной политике.

5. К общерыночным функциям рынка ценных бумаг относят:

а) перераспределительную;

б) регулирующую;

в) стимулирующую;

г) контрольную;

д) учетную;

е) ценовую;

ж) информационную;

з) использование ценных бумаг в приватизации, антикризисном управлении.

6. Структура рынка ценных бумаг состоит из следующих компонентов:

а) субъекты рынка – участники рынка;

б) объекты рынка – ценные бумаги;

в) собственно рынок – операции на рынке;

г) регулирование рынка ценных бумаг;

д) оценщик;

е) девелопер;

ж) риэлтор;

з) инфраструктура рынка.

7. К объектам рынка ценных бумаг относятся:

а) акция;

б) облигация;

в) эмитент;

г) вексель;

д) инвестор;

е) брокер;

ж) дилер;

з) чек.

8. К субъектам рынка ценных бумаг относятся:

а) акция;

б) облигация;

в) чек;

г) вексель;

д) депозитарий;

е) реестродержатель;

ж) коносамент;

з) брокер.

9. Инфраструктура рынка ценных бумаг включает в себя:

а) депозитарии;

б) регистраторов (реестродержателей);

в) органы государственного регулирования;

г) акции;

д) облигации;

е) эмитентов;

ж) инвесторов;

з) информационные агентства.

10. Вторичный рынок обладает следующими отличительными особенностями:

а) обслуживает выпуск (эмиссию);

б) обслуживает обращение ранее выпущенных ценных бумаг;

в) определяет действительный курс ценных бумаг;

г) определяет номинальную стоимость ценных бумаг;

д) обеспечивает ликвидность ценных бумаг;

е) определяет эмиссионную стоимость ценных бумаг;

ж) осуществляет первичное размещение ценных бумаг;

з) осуществляет все акты купли-продажи и другие формы перехода ценной бумаги от одного ее владельца к другому в течение всего срока существования ценной бумаги.



Тест 3. Поиск альтернативы

Необходимо ответить «Да» или «Нет».

1. Рынок, организованный фондовой (фьючерсной, фондовыми секциями валютной и товарной) биржей и работающими на ней брокерскими и дилерскими фирмами, – это внебиржевой рынок?

2. Рынок, организованный фондовой (фьючерсной, фондовыми секциями валютной и товарной) биржей и работающими на ней брокерскими и дилерскими фирмами, – это биржевой рынок?

3. Сфера обращения ценных бумаг, не допущенных к котировке на фондовых биржах, – это биржевой рынок?

4. Сфера обращения ценных бумаг, не допущенных к котировке на фондовых биржах, – это внебиржевой рынок?

5. По способу торговли рынок ценных бумаг делится на традиционный и компьютеризированный?

6. По территориальному принципу рынок ценных бумаг делится на международный, региональный, национальный и местный?

7. В зависимости от времени и способа поступления ценных бумаг в оборот он подразделяется на первичный и вторичный?

8. В зависимости от места торговли рынок ценных бумаг делится на биржевой и внебиржевой?

9. По видам сделок рынок ценных бумаг делится на кассовый и срочный (форвардный)?

10. В зависимости от происхождения ценных бумаг различают рынки основных и производных ценных бумаг?

11. По конкретным видам ценных бумаг бывает: рынок акций, рынок облигаций, рынок векселей и пр.?

12. В зависимости от срока обращения ценных бумаг рынок делят на рынок: кратко-, средне-, долгосрочных и бессрочных ценных бумаг?

13. По конкретным видам ценных бумаг рынок бывает кассовый и срочный (форвардный)?

14. По эмитентам и инвесторам рынок ценных бумаг делится на: рынок государственных ценных бумаг, рынок муниципальных ценных бумаг, рынок корпоративных ценных бумаг, рынок ценных бумаг, выпущенных (купленных) физическими лицами?

15. В России представлена смешанная модель рынка ценных бумаг?

16. Могут ли в качестве посредников в России выступать небанковские компании по ценным бумагам?

17. Цель рынка ценных бумаг состоит в осуществлении посредничества в движении временно свободных денежных средств от инвесторов к эмитентам ценных бумаг?

18. Сфера экономических отношений, связанных с выпуском и обращением ценных бумаг, – это рынок недвижимости?

19. Основным законом, регулирующим различные стороны рынка ценных бумаг и деятельности его участников, является Закон «О рынке ценных бумаг»?

20. Является ли рынок ценных бумаг частью финансового рынка?



Тест 4. Термин-определение

Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.


[image: ]



[image: ]






1.2. Участники рынка ценных бумаг



Участники рынка ценных бумаг (субъекты рынка) – это физические и юридические лица, которые продают, покупают ценные бумаги или обслуживают их оборот и расчеты по ним, вступая между собой в определенные экономические отношения, связанные с обращением ценных бумаг.

Всех участников рынка ценных бумаг условно можно разделить на профессионалов и непрофессионалов. В соответствии с Законом «О рынке ценных бумаг» профессиональные участники рынка ценных бумаг – это юридические лица, которые осуществляют следующие виды деятельности: 1) брокерскую деятельность; 2) дилерскую деятельность; 3) деятельность по управлению ценными бумагами; 4) расчетно-клиринговую деятельность; 5) депозитарную деятельность; 6) деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг; 7) деятельность по организации торговли ценными бумагами.

В зависимости от функционального назначения всех участников рынка ценных бумаг можно подразделить на: 1) эмитентов; 2) инвесторов; 3) фондовых посредников; 4) органы регулирования и контроля; 5) организации, обслуживающие рынок.[1]

I. Эмитенты ценных бумаг – это хозяйствующие субъекты, стремящиеся получить дополнительные источники финансирования, а также органы государственной власти, выпускающие займы для покрытия части государственных расходов.

В состав эмитентов входят:

♦ государство (центральное правительство, региональные и муниципальные органы власти, крупные национальные компании);

♦ акционерные общества (корпорации производственного сектора, кредитной сферы, крупные международные компании, биржи, финансовые структуры);

♦ частные предприятия (могут выпускать только долговые ценные бумаги);

♦ частные лица (могут выпускать только долговые расписки и чеки).

II. Инвесторы — физические и юридические лица, имеющие временно свободные средства и желающие инвестировать их для получения дополнительных доходов. Инвесторы приобретают ценные бумаги от своего имени и за свой счет.

Различают:

♦ институциональных (коллективных) инвесторов– 1) государство, 2) корпоративных инвесторов (акционерные общества), 3) специализированные институты: специализированные фонды и компании (банки, страховые компании, пенсионные фонды), инвестиционные институты (инвестиционные компании, инвестиционные фонды);

♦ профессионалов рынка – фондовых посредников (брокеры, дилеры);

♦ индивидуальных инвесторов – физических лиц, использующих свои сбережения для приобретения ценных бумаг;

♦ прочих инвесторов – предприятия, организации.

На практике нет четкого разграничения между эмитентами и инвесторами; зачастую хозяйствующий субъект или инвестиционный институт, эмитирующий свои собственные ценные бумаги, может являться инвестором, т. е. покупать ценные бумаги других эмитентов.

Одними из основных эмитентов и инвесторов ценных бумаг являются: банки, инвестиционные компании и др.

Банк — это организация, созданная для привлечения денежных средств и размещения их от своего имени на условиях возвратности, платности и срочности. Основное назначение банка – посредничество в перемещении денежных средств от кредиторов к заемщикам и от продавцов к покупателям.

Российские банки являются активными игроками на российском фондовом рынке. Они имеют право осуществлять фондовые и доверительные операции с ценными бумагами. Развитие законодательства по ипотеке и принятие закона об ипотечных ценных бумагах открывают дополнительные возможности по расширению новой сферы деятельности для банков.

Паевой инвестиционный фонд (ПИФ) – это обособленный имущественный комплекс, состоящий из имущества, переданного в доверительное управление управляющей компании учредителем (учредителями) доверительного управления с условием объединения этого имущества с имуществом иных учредителей доверительного управления, и из имущества, полученного в процессе такого управления, доля в праве собственности на которое удостоверяется ценной бумагой, выдаваемой управляющей компанией (ст. 10 Закона «Об инвестиционных фондах» от 29 ноября 2001 г. № 156-ФЗ).

Этот имущественный комплекс создается за счет вкладов инвесторов (физических и юридических лиц), а также приращенного имущества, доля в праве собственности на которое удостоверяется ценной бумагой, выдаваемой управляющей компанией, – инвестиционным паем. Паевой инвестиционный фонд не является юридическим лицом и становится субъектом рынка через управляющую компанию, которая ведет его операции, а также с помощью специализированного депозитария, ведущего учет имущества и прав инвесторов.

Средства инвесторов, переданные в доверительное управление управляющей компании, вкладываются в наиболее надежные и ликвидные инструменты рынка ценных бумаг, стремясь при этом к обеспечению максимально возможной доходности.

Акционерный инвестиционный фонд (АИФ) – это открытое акционерное общество, исключительным предметом деятельности которого является инвестирование имущества в ценные бумаги и иные объекты, предусмотренные Законом «Об инвестиционных фондах» (ст. 2 Закона «Об инвестиционных фондах» от 29 ноября 2001 г.).

Исключительным видом деятельности инвестиционного фонда является выпуск своих собственных акций и их продажа всем желающим, включая население, и одновременно вкладывание собственных и привлеченных средств в ценные бумаги других эмитентов. Приобретая акции фонда, инвесторы становятся его совладельцами и разделяют в полном объеме весь риск от финансовых операций, осуществляемых фондом. Успешность таких операций отражается в изменении текущей цены акций фонда.

Негосударственный пенсионный фонд (НПФ) – это особая организационно-правовая форма некоммерческой организации социального обеспечения, исключительной деятельностью которой является негосударственное пенсионное обеспечение участников фонда на основании договоров о негосударственном пенсионном обеспечении населения с вкладчиками фонда в пользу участников фонда. Деятельность НПФ регламентируется Законом РФ от 7 мая 1998 г. № 75-ФЗ «О негосударственных пенсионных фондах».

Свои активы НПФ передает в управление специализированным трастовым компаниям.

Страховая компания – это юридическое лицо любой организационно-правовой формы, предусмотренной законодательством РФ, ведущее страховую деятельность и получившее в установленном порядке лицензию на ее осуществление. Лицензия страховщику выдается Федеральной службой по надзору за страховой деятельностью на каждый вид страхования.

Страховые компании вкладывают свои средства в различные финансовые активы: государственные ценные бумаги РФ, государственные ценные бумаги субъектов РФ, муниципальные ценные бумаги; векселя банков, банковские вклады (депозиты); акции, облигации предприятий; жилищные сертификаты; инвестиционные паи ПИФов, сертификаты долевого участия в ОФБУ (Общие фонды банковского управления). Принципами размещения страховых резервов являются: диверсификация, возвратность, прибыльность, ликвидность.

III. Следующей группой участников рынка ценных бумаг являются фондовые посредники – торговцы, обеспечивающие взаимоотношения между эмитентами и инвесторами на рынке ценных бумаг. К ним относят брокеров, дилеров.

Брокерская деятельность – это лицензируемая деятельность по совершению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами от имени и за счет клиента (в том числе эмитента эмиссионных ценных бумаг при их размещении) или от своего имени и за счет клиента на основании возмездных договоров с клиентом. Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий данную деятельность, именуется брокером.

Кроме операций с ценными бумагами брокер может оказывать также информационные и консультационные услуги. Он может предоставлять информацию о конъюнктуре рынка ценных бумаг, спросе и предложении их отдельных видов, проводить консультации по отдельным фондовым операциям, а также по заключению договоров и соглашений.

Дилерская деятельность – это совершение сделок купли-продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет путем публичного объявления цен покупки и/или продажи определенных ценных бумаг с обязательством покупки и/или продажи этих ценных бумаг по объявленным ценам. Кроме цены дилер имеет право объявить иные существенные условия договора купли-продажи ценных бумаг: минимальное и максимальное количество покупаемых и/или продаваемых ценных бумаг, а также срок, в течение которого действуют объявленные цены. При отсутствии в объявлении указания на иные существенные условия дилер обязан заключить договор на существенных условиях, предложенных его клиентом. Дилерская деятельность лицензируется и может совмещаться с брокерской деятельностью.

IV. Органы регулирования и контроля.

В мировой практике известны четыре основных формы регулирования рынка ценных бумаг.

1. Государственное регулирование, опирающееся на законодательство и нормы налогообложения.

2. Саморегулирование, осуществляющееся через деятельность различных ассоциаций профессионалов фондового рынка.

3. Биржевое регулирование, т. е. регулирование через правила работы общих и специализированных фондовых бирж.

4. Общественное регулирование или регулирование через общественное мнение.

1. Органы государственного регулирования. Регулированием рынком ценных бумаг на государственном уровне занимаются:

1) высшие органы власти: Федеральное Собрание, Президент, Правительство;

2) государственные органы регулирования рынка ценных бумаг министерского уровня: Министерство финансов РФ, Банк России, Федеральная служба по финансовым рынкам, Федеральная служба по надзору за страховой деятельностью и пр.

2. Саморегулируемая организация профессиональных участников рынка ценных бумаг (СРОПУРЦБ) – это добровольное объединение профессиональных участников рынка ценных бумаг, функционирующее на принципах некоммерческой организации, созданное для обеспечения условий профессиональной деятельности участников рынка ценных бумаг, соблюдения стандартов профессиональной этики, защиты интересов владельцев ценных бумаг и иных клиентов профессиональных участников рынка ценных бумаг, являющихся членами саморегулируемой организации, установления правил и стандартов проведения операций с ценными бумагами, обеспечивающих эффективную деятельность на этом рынке. Все доходы саморегулируемой организации используются ею исключительно для выполнения уставных задач и не распределяются среди ее членов.

V. Следующими участниками рынка ценных бумаг являются организации, обслуживающие рынок. Это организации, выполняющие все функции на рынке ценных бумаг, кроме функции купли-продажи ценных бумаг. Их можно разделить на:

♦ организации, обеспечивающие заключение сделок;

♦ организации, обеспечивающие исполнение сделок.

I. Организации, обеспечивающие заключение сделок.

Организаторами торговли на рынке ценных бумаг являются профессиональные участники рынка – биржи и торговые системы, организующие проведение регулярных торгов по ценным бумагам.

Деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг – предоставление услуг, непосредственно способствующих заключению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами между участниками рынка ценных бумаг. Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий деятельность по организации торговли на этом рынке, называется организатором торговли на рынке ценных бумаг.

Торговля на организованном рынке ценных бумаг осуществляется: 1) на фондовых биржах; 2) на организованном внебиржевом рынке.

Фондовая биржа представляет собой организованный, регулярно функционирующий, централизованный рынок с фиксированным местом торговли, с процедурой отбора ценных бумаг и операторов рынка, отвечающих определенным требованиям, с наличием временного регламента торговли ценными бумагами и стандартных торговых процедур, с централизацией регистрации сделок и расчетов по ним, установлением официальных (биржевых) котировок. Фондовая биржа – это некоммерческое предприятие, работающее по лицензии. Она осуществляет надзор за членами биржи, оказывает расчетные и информационные услуги, дает определенные гарантии и получает комиссионные от сделок.

Торговля на организованном внебиржевом рынке ценных бумаг осуществляется в торговой системе. Торговая система – это совокупность технических, технологических и организационных средств, позволяющих заключать сделки с ценными бумагами, сверять их параметры.

Существует множество различных технологий торговых систем. Наиболее известной в мире системой электронных торгов является американская система «NASDAQ», разработанная Национальной ассоциацией дилеров США. Аналогом системы «NASDAQ» в России является «Российская торговая система» («РТС»), в которой проводятся внебиржевые торги акциями российских эмитентов. Эта система была разработана специалистами Национальной ассоциации участников фондового рынка (НАУФОР) и введена в действие в сентябре 1995 г. НАУФОР разработала и правила использования «РТС», и правила ведения торгов.

II. К организациям, обеспечивающим исполнение сделок, относят клиринговые организации, депозитарии, регистраторы.

Клиринговая деятельность – это деятельность по определению взаимных обязательств (сбор, сверка, корректировка информации по сделкам с ценными бумагами и подготовка бухгалтерских документов по ним) и их зачету по поставкам ценных бумаг и расчетам по ним.

Клиринговая деятельность не может быть совмещена с иными видами профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, за исключением деятельности в качестве организатора торговли или депозитария.

Депозитарии – профессиональные участники рынка ценных бумаг, осуществляющие депозитарную деятельность, т. е. деятельность, связанную с предоставлением услуг по хранению ценных бумаг, выпущенных в документарной и бездокументарной формах, и учетом перехода прав на них.

В обязанности депозитария входят: 1) хранение сертификатов ценных бумаг, если бумаги выпущены в документарной форме; 2) регистрация фактов обременения ценных бумаг депонента обязательствами (залог, ресурсное обеспечение и др.); 3) ведение отдельного от других счета депо депонента с указанием даты и основания каждой операции по счету; 4) передача депоненту всей информации о ценных бумагах, полученной депозитарием от эмитента или держателя реестра владельцев ценных бумаг; 5) проверка сертификатов ценных бумаг на подлинность; 6) инкассация и перевозка ценных бумаг; 7) выполнение роли посредника между эмитентом и инвестором.

Депозитарий имеет право регистрироваться в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или у другого депозитария в качестве номинального держателя в соответствии с депозитарным договором. Он также имеет право, на основании соглашения с другими депозитариями, привлекать их к исполнению своих обязанностей по хранению сертификатов ценных бумаг и/или учету прав на ценные бумаги депонентов (т. е. становиться депонентом другого депозитария или принимать в качестве депонента другой депозитарий), если это прямо не запрещено депозитарным договором.

Депозитарная деятельность может совмещаться с клиринговой деятельностью и деятельностью по организации торговли ценными бумагами.

Регистратор — юридическое лицо, осуществляющее деятельность по ведению реестра владельцев именных ценных бумаг (для ценных бумаг на предъявителя система ведения реестра не ведется), которая состоит в сборе, фиксации, обработке, хранении и предоставлении данных, составляющих систему ведения реестра владельцев ценных бумаг.

Функцию регистратора может выполнять само акционерное общество (эмитент) либо сторонняя организация (если число владельцев ценных бумаг превышает 500 человек) – профессионал по ведению реестра (это может быть банк, специализированный регистратор, т. е. юридическое лицо).

Задача регистратора состоит в том, чтобы вовремя и без ошибок предоставлять эмитенту реестр владельцев ценных бумаг, который представляет собой список всех зарегистрированных лиц с указанием количества, номинальной цены и категории принадлежащих им ценных бумаг. Помимо своих основных функций регистраторы, как правило, выполняют и дополнительные: отвечают за выдачу на руки и контроль обращения сертификатов ценных бумаг; оформляют блокировку ценных бумаг, связанную с арестом, залогом или другими операциями; выступают в роли платежного агента эмитента (если роль регистратора выполняет банк) и т. д.

Совмещение деятельности по ведению реестра с другими видами деятельности не допускается.

Деятельность по управлению ценными бумагами – осуществление юридическим лицом или индивидуальным предпринимателем от своего имени за вознаграждение в течение определенного срока доверительного управления имуществом, переданным во владение и принадлежащим другому лицу, в интересах этого лица или указанных этим лицом третьих лиц – выгодоприобретателей.

Этот вид деятельности осуществляет профессиональный участник рынка ценных бумаг, именуемый доверительным управляющим. Объектом доверительного управления на рынке ценных бумаг являются: ценные бумаги; денежные средства, предназначенные для инвестирования в ценные бумаги; денежные средства и ценные бумаги, полученные в процессе управления ценными бумагами.

Доверительный управляющий несет ответственность перед учредителем управления (выгодоприобретателем), и при возникновении убытков он возмещает учредителю управления убытки, а выгодоприобретателю – упущенную выгоду в порядке, установленном гражданским законодательством.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Согласно Федеральному закону «О рынке ценных бумаг» юридическое лицо или органы исполнительной власти либо органы местного самоуправления, несущие от своего имени обязательства перед владельцами ценных бумаг по осуществлению прав, закрепленных ими, – это:

а) эмитент;

б) инвестор.

2. Согласно Федеральному закону «О рынке ценных бумаг» лицо, которому ценные бумаги принадлежат на праве собственности (собственник) или ином вещном праве (владелец), называется:

а) инвестором ценных бумаг;

б) эмитентом ценных бумаг.

3. Юридические лица, в том числе кредитные организации, которые осуществляют виды деятельности, указанные в гл. 2 ФЗ «О рынке ценных бумаг», – это:

а) профессиональные участники рынка ценных бумаг;

б) институты коллективного инвестирования;

в) некоммерческие финансовые институты.

4. Деятельность по совершению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами от имени и за счет клиента (в том числе эмитента эмиссионных ценных бумаг при их размещении) или от своего имени и за счет клиента, на основании возмездных договоров с клиентом, – это:

а) брокерская деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) депозитарная деятельность.

5. Как называется деятельность по совершению сделок купли-продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет путем публичного объявления цен покупки и/или продажи определенных ценных бумаг с обязательством покупки/продажи этих ценных бумаг по объявленным ценам?

а) брокерская деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) депозитарная деятельность.

6. Как называется деятельность по осуществлению юридическим лицом от своего имени за вознаграждение в течение определенного срока доверительного управления переданными ему во владение и принадлежащими другому лицу, в интересах этого лица или указанных этим лицом третьих лиц, ценными бумагами?

а) брокерская деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) деятельность по управлению ценными бумагами.

7. Деятельностью по определению взаимных обязательств (сбор, сверка, корректировка информации по сделкам с ценными бумагами и подготовка бухгалтерских документов по ним) и их зачету по поставкам ценных бумаг и расчетам по ним является:

а) клиринговая деятельность;

б) деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

в) депозитарная деятельность.

8. Как называется деятельность по хранению сертификатов ценных бумаг и/или учету и переходу прав на ценные бумаги?

а) брокерская деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) депозитарная деятельность.

9. Как называется деятельность по сбору, фиксации, обработке, хранению и предоставлению данных, составляющих систему ведения реестра владельцев ценных бумаг?

а) брокерская деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг.

10. Как называется деятельность по предоставлению услуг, непосредственно способствующих заключению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами между участниками рынка ценных бумаг?

а) депозитарная деятельность;

б) дилерская деятельность;

в) деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг.

11. Определите виды профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, которые могут быть совмещены одним юридическим лицом:

а) клиринговая деятельность и деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

б) брокерская и дилерская деятельность;

в) депозитарная деятельность и деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг.

12. Основной задачей саморегулируемых организаций на рынке ценных бумаг является:

а) получение максимальной прибыли;

б) установление правил и стандартов профессиональной деятельности;

в) налогообложение.

13. Кто осуществляет государственное регулирование рынком ценных бумаг?

а) саморегулируемая организация;

б) федеральная служба по финансовым рынкам;

в) биржа.

14. Лицо, пользующееся услугами депозитариев по хранению ценных бумаг и/или учету прав на ценные бумаги, именуется:

а) эмитентом;

б) депонентом;

в) дилером.

15. Какое из утверждений относительно финансовых институтов верно:

а) финансовые институты предлагают свои услуги, чтобы получить прибыль;

б) банк принимает вклады только на хранение;

в) основная функция всех финансовых институтов – предоставление ссуд заемщикам.

16. При передаче денежных средств в доверительное управление получаемый доход является собственностью:

а) инвестора;

б) управляющей компании;

в) депозитария.

17. Открытие счетов депо для владельцев эмиссионных ценных бумаг осуществляет:

а) регистратор;

б) депозитарий;

в) клиринговая организация.

18. Открытие лицевых счетов для владельцев эмиссионных ценных бумаг осуществляет:

а) регистратор;

б) депозитарий;

в) клиринговая организация.

19. Номинальным держателем ценных бумаг является:

а) владелец ценных бумаг, которому они принадлежат на праве собственности;

б) профессиональный участник рынка ценных бумаг, выступающий держателем ценных бумаг от своего имени, но в интересах другого лица и не являющийся владельцем этих ценных бумаг;

в) юридическое лицо либо индивидуальный предприниматель, уполномоченный совершать гражданско-правовые сделки с ценными бумагами от имени их владельца на основании доверенности.

20. Открытое акционерное общество, исключительным предметом деятельности которого является инвестирование имущества в ценные бумаги и иные объекты, – это:

а) паевой инвестиционный фонд;

б) банк;

в) акционерный инвестиционный фонд.

21. Фондовые биржи согласно российскому законодательству создаются в организационно-правовой форме:

а) общества с ограниченной ответственностью или закрытого акционерного общества;

б) некоммерческого партнерства или акционерного общества;

в) ассоциации или некоммерческого партнерства.

22. Держателем реестра акционеров акционерного общества может быть:

а) специализированный регистратор или акционерное общество, осуществившее размещение акций;

б) исключительно специализированный регистратор;

в) исключительно акционерное общество, осуществившее размещение акций.

23. Согласно Закону «О рынке ценных бумаг» эмитентом ценных бумаг может являться:

а) акционерное общество, принявшее решение об эмиссии на общем собрании акционеров;

б) юридическое лицо или органы исполнительной власти, либо органы местного самоуправления, несущие от своего имени обязательства перед владельцами ценных бумаг по осуществлению прав, закрепленных ими;

в) юридическое лицо, осуществившее государственную регистрацию выпуска ценных бумаг.

24. Может ли лицо, на профессиональной основе осуществляющее деятельность по ведению реестра, совмещать ее с другими видами деятельности на рынке ценных бумаг:

а) может;

б) не может;

в) может, если имеет лицензию на ведение иной деятельности.

25. Физические и юридические лица, имеющие временно свободные средства и желающие инвестировать их для получения дополнительных доходов, – это:

а) инвесторы;

б) эмитенты.

26. Хозяйствующие субъекты, стремящиеся получить дополнительные источники финансирования, а также органы государственной власти, выпускающие займы для покрытия части государственных расходов, – это:

а) инвесторы ценных бумаг;

б) эмитенты ценных бумаг.

27. Кто осуществляет деятельность по управлению ценными бумагами?

а) регистратор;

б) фондовая биржа;

в) доверительный управляющий.

28. Кто осуществляет деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг?

а) регистратор;

б) брокер;

в) дилер.

29. Кто осуществляет деятельность по хранению ценных бумаг и учету прав на ценные бумаги?

а) регистратор;

б) депозитарий;

в) доверительный управляющий.

30. Кто осуществляет деятельность по определению взаимных обязательств и их зачету по поставкам ценных бумаг и расчетам по ним?

а) депозитарий;

б) клиринговая организация;

в) регистратор.

31. Кто совершает сделки купли-продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет путем публичного объявления цен покупки и продажи этих ценных бумаг?

а) дилер;

б) брокер;

в) доверительный управляющий.

32. Кто совершает сделки купли-продажи ценных бумаг от имени и за счет клиента?

а) дилер;

б) брокер;

в) депозитарий.

33. Кто осуществляет деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг?

а) депозитарий;

б) доверительный управляющий;

в) биржа.

34. Определите виды профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, которые могут быть совмещены одним юридическим лицом:

а) брокерская и деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

б) деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг и дилерская деятельность;

в) депозитарная деятельность, клиринговая деятельность и деятельность по организации торговли.

35. Юридическое лицо, выполняющее по договору с регистратором функции по приему от зарегистрированных лиц (их уполномоченных представителей) и передаче регистратору информации и документов, необходимых для исполнения операций в реестре, а также функции по приему от регистратора информации и документов и их передаче зарегистрированным лицам, является:

а) трансфер-агентом;

б) брокером;

в) дилером.

36. Юридическое лицо, имеющее лицензию на осуществление брокерской и/или дилерской деятельности на рынке ценных бумаг, оказывающее эмитенту услуги по подготовке проспекта ценных бумаг, – это:

а) финансовый консультант;

б) депозитарий;

в) реестродержатель.

37. Какая деятельность признается деятельностью по организации торговли на рынке ценных бумаг?

а) предоставление услуг, непосредственно способствующих заключению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами между участниками рынка ценных бумаг;

б) дилерская деятельность;

в) брокерская деятельность.

38. Как называется деятельность по определению взаимных обязательств по поставке (переводу) ценных бумаг участников операций с ценными бумагами?

а) брокерская деятельность;

б) депозитарная деятельность;

в) деятельность по определению взаимных обязательств (клиринг).

39. Юридическое лицо, осуществляющее функции фондовой биржи, не вправе совмещать указанный вид деятельности с иными видами, за исключением:

а) деятельности по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

б) депозитарной деятельности, клиринга и деятельности по распространению информации;

в) деятельности: валютной биржи, по распространению информации, издательской, регистрационной.

40. Как называется деятельность по совершению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами от имени и за счет клиента или от своего имени и за счет клиента на основании возмездных договоров с клиентом?

а) брокерская деятельность;

б) депозитарная деятельность;

в) деятельность по определению взаимных обязательств.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Виды профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг:

а) дилерская деятельность;

б) клиринговая деятельность;

в) деятельность инвестиционного фонда;

г) брокерская деятельность;

д) депозитарная деятельность;

е) трастовая деятельность;

ж) оценочная деятельность;

з) регистрационная деятельность.

2. Договор, заключаемый на рынке ценных бумаг между профессиональным участником рынка и инвестором, – это договор:

а) комиссии;

б) аренды;

в) о счете депо;

г) вклада;

д) клирингового обслуживания;

е) доверительного управления;

ж) поручения;

з) на ведение реестра.

3. Процедура клиринга включает в себя:

а) сверку условий сделки;

б) регистрацию сделки;

в) направление участникам сделки подтверждений о совершенных сделках;

г) вычисление взаимных требований;

д) заключение сделки;

е) проведение многостороннего зачета;

ж) поставку ценных бумаг продавцам и перечисление денежных средств покупателям для исполнения сделки;

з) перечисление денежных средств продавцу за поставленные ценные бумаги.

4. Виды приказов брокера:

а) лимитный приказ;

б) ночной приказ;

в) рыночный приказ;

г) стоп-приказ;

д) открытый приказ;

е) годовой приказ;

ж) дневной приказ;

з) приказ на покупку стандартной партии ценных бумаг.

5. В обязанности депозитария входят:

а) хранение сертификатов ценных бумаг, если бумаги выпущены в документарной форме;

б) регистрация фактов обременения ценных бумаг депонента обязательствами (залог, ресурсное обеспечение и др.);

в) ведение отдельного от других счета депо депонента с указанием даты и основания каждой операции по счету;

г) передача депоненту всей информации о ценных бумагах, полученной депозитарием от эмитента или держателя реестра владельцев ценных бумаг;

д) инкассация и перевозка ценных бумаг;

е) проверка сертификатов ценных бумаг на подлинность;

ж) ведение реестра владельцев ценных бумаг;

з) выполнение роли посредника между эмитентом и инвестором.

6. К организаторам торгов предъявляются следующие требования – они должны:

а) иметь в своем распоряжении торговую систему;

б) организовать систему расчетов по договорам купли-продажи ценных бумаг;

в) иметь согласованные и зарегистрированные в ФСФР правила организатора торговли, внутренние операционные процедуры, способствующие выполнению правил организатора; правила проведения листинга и делистинга;

г) обладать установленным собственным капиталом;

д) иметь число своих членов не менее 20;

е) вести реестр уполномоченных лиц своих членов;

ж) не реже одного раза в год подвергаться внешнему аудиту;

з) вести реестр владельцев ценных бумаг.

7. Институциональные инвесторы – это:

а) государство;

б) акционерные общества;

в) специализированные институты (страховые компании, пенсионные фонды);

г) банки;

д) физические лица;

е) частные предприниматели;

ж) акционерные инвестиционные фонды.

8. К функциям государственного регулирования относятся:

а) создание законодательных актов;

б) регистрация ценных бумаг;

в) лицензирование деятельности профессиональных участников рынка ценных бумаг;

г) надзор за финансовым состоянием инвестиционных институтов и др.;

д) обеспечение гласности и равной информированности всех участников рынка;

е) обеспечение стабильности денежного обращения;

ж) контроль и поддержание правопорядка на рынке ценных бумаг;

з) учет сделок, совершенных с ценными бумагами.

9. Органами, осуществляющими государственное регулирование рынка ценных бумаг, являются:

а) ФСФР;

б) Министерство финансов;

в) Пенсионный фонд;

г) Центральный банк;

д) внебюджетные фонды;

е) Президент;

ж) Правительство;

з) страховые компании.

10. Организации, относящиеся к саморегулируемым на рынке ценных бумаг, следующие:

а) фондовые биржи;

б) ПАРТАД;

в) ФСФР;

г) НАУФОР;

д) СКРО;

е) Центральный банк РФ;

ж) АУВЕР;

з) ВСС.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Юридическое лицо или органы исполнительной власти либо органы местного самоуправления, несущие от своего имени обязательства перед владельцами ценных бумаг по осуществлению прав, закрепленных ими, – это инвесторы?

2. Физические и юридические лица, имеющие временно свободные средства и желающие инвестировать их для получения дополнительных доходов, – это эмитенты?

3. Акционерные общества относятся к институциональным инвесторам?

4. Могут ли быть государственные органы и органы местного самоуправления инвесторами ПИФов? Является ли паевой инвестиционный фонд юридическим лицом?

5. Дилер – это профессиональный участник биржевых сделок, работающий самостоятельно и совершающий сделки за свой счет?

6. Открытое акционерное общество, исключительным предметом деятельности которого является инвестирование имущества в ценные бумаги и иные объекты, – это паевой инвестиционный фонд?

7. Может ли совмещаться брокерская деятельность с другими видами деятельности на рынке ценных бумаг?

8. Денежные средства клиентов, переданные ими брокеру для инвестирования в ценные бумаги, должны находиться на специальном банковском счете?

9. Имеет ли право сам эмитент быть держателем реестра владельцев ценных бумаг?

10. Членами саморегулируемой организации профессиональных участников рынка ценных бумаг могут быть только профессиональные участники рынка ценных бумаг?

11. Фондовая биржа может быть зарегистрирована как акционерное общество?

12. Фондовая биржа обязана принять на торги любую размещенную акцию открытого акционерного общества?

13. Деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг может осуществлять только регистратор?

14. Совокупность технических, технологических и организационных средств, позволяющих заключать сделки с ценными бумагами, сверять их параметры, – это торговая система?

15. Требуется ли специальная лицензия для осуществления частного клиринга?

16. Клиринговая организация может обслуживать только одну фондовую биржу?

17. Депозитарием может быть только юридическое лицо?

18. Имеет ли право регистратор делегировать часть своих функций другим регистраторам?

19. Может ли лицо, на профессиональной основе осуществляющее деятельность по ведению реестра, совмещать ее с другими видами деятельности на рынке ценных бумаг?

20. Имеет ли депозитарий право распоряжаться ценными бумагами депонента, управлять ими или осуществлять от имени депонента любые действия с ценными бумагами, кроме осуществляемых по поручению депонента, в случаях, предусмотренных депозитарным договором?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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3. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Глава 2

Ценные бумаги и их виды





2.1. Сущность и виды ценных бумаг



Понятие ценной бумаги многогранно, его можно рассматривать как с экономической точки зрения, так и с юридической. В ст. 142 ГК РФ дается юридическое определение ценной бумаги как документа, удостоверяющего, с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов, имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении.

Как юридическая категория, ценные бумаги определяют следующие права: владения ценной бумагой, управления ею, а также удостоверяют имущественные и обязательные права и права передачи или получения собственности.

Как любая экономическая категория, ценная бумага имеет соответствующие характеристики: временные, пространственные, рыночные (табл. 2.1.1).



Таблица 2.1.1. Классификация ценных бумаг
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1. В мировой практике ценные бумаги по происхождению делят на два больших класса: основные ценные бумаги и производные ценные бумаги.

Основные ценные бумаги – это ценные бумаги, в основе которых лежат имущественные права на какой-либо актив (товар, деньги, капитал, имущество, ресурсы и др.).

Производные ценные бумаги – это бездокументарные формы выражения имущественного права (обязательства), возникающего в связи с изменением цены базисного актива, т. е. актива, лежащего в основе данной ценной бумаги. К производным ценным бумагам относят фьючерсные контракты и свободно обращающиеся опционы.

2. По форме выпуска ценные бумаги можно разделить на эмиссионные (акции, облигации) и неэмиссионные (вексель, чек, опцион).

Эмиссионная ценная бумага – любая ценная бумага, в том числе бездокументарная, которая характеризуется одновременно следующими признаками: 1) закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению в соответствии с действующим порядком; 2) размещается выпусками; 3) имеет равные объемы и сроки реализации прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценных бумаг. Неэмиссионная ценная бумага — ценная бумага, выпускаемая поштучно или небольшими сериями.

3. По порядку владения ценные бумаги делятся на: именные, ордерные и предъявительские. Именная ценная бумага – это ценная бумага, содержащая информацию о своем владельце; имя владельца зафиксировано на ее бланке и/или в реестре собственников, который может вестись в обычной документарной и/или электронной формах. Ордерная ценная бумага – это ценная бумага, права по которой могут принадлежать названному в ней лицу; последнее само осуществляет эти права или назначает своим приказом другое правомочное лицо. Права по ордерной ценной бумаге передаются путем совершения на этой бумаге передаточной надписи – индоссамента. Ценная бумага на предъявителя – это ценная бумага, на которой не фиксируется имя ее владельца. Переход прав на нее и осуществление закрепленных ею прав не требуют идентификации владельца; права, закрепленные данной бумагой, принадлежат лицу, которое представляет ее. По предъявительским ценным бумагам не ведется реестр их владельцев.

4. В зависимости от формы существования ценные бумаги бывают документарными и бездокументарными.

Документарная форма эмиссионных ценных бумаг – это форма, при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании записи по счету депо.

Бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг – это форма, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по счету депо. Ценная бумага, выпущенная в бездокументарной форме, существует в виде записей на лицевых счетах у держателя реестра или на счетах депо у депозитария.

5. По сроку существования ценные бумаги делят на срочные и бессрочные. Срочные – это ценные бумаги, имеющие установленный срок существования. Они подразделяются на: краткосрочные (до 1 года), среднесрочные (от 1 года 5 лет) и долгосрочные (5–30 лет). Бессрочные – ценные бумаги, существующие вечно, они ограничены только сроком существования эмитента.

6. В зависимости от целей выпуска ценные бумаги подразделяются на коммерческие и фондовые. Коммерческие – это ценные бумаги, которые обслуживают процесс товарооборота и определенные имущественные сделки (векселя, чеки, закладные, складские и залоговые свидетельства, коносаменты). Фондовые – это ценные бумаги, которые являются инструментами образования денежных фондов (акции, инвестиционные паи).

7. В зависимости от формы вложения средств владельца ценные бумаги делят на долговые и долевые. Долговые – это ценные бумаги, предусматривающие возврат суммы долга к определенной дате и выплату определенного процента (облигации, векселя). Долевые – это ценные бумаги, закрепляющие права владельца на часть имущества предприятия при ликвидации, дающие право на получение части прибыли, информации и на участие в управлении предприятием (акции).

8. По характеру обращаемости ценных бумаг различают: рыночные (свободно обращающиеся на вторичном рынке), нерыночные (имеющие только первичный рынок) и ценные бумаги с ограниченной возможностью обращения (акции закрытых акционерных обществ).

9. По наличию дохода ценные бумаги подразделяются на доходные и бездоходные.

10. По форме доходов выделяют: процентные (купонные) с фиксированной или плавающей ставкой, процентные (бескупонные), дисконтные, индексируемые, выигрышные, премиальные ценные бумаги. Они могут быть с фиксированным и с колеблющимся доходом.

11. В зависимости от возможности досрочного погашения различают: безотзывные ценные бумаги, которые не могут быть отозваны и погашены эмитентом досрочно; отзывные ценные бумаги – могут быть отозваны и погашены эмитентом до наступления срока погашения. Процедура отзыва должна быть предусмотрена в проспекте эмиссии.

12. По возможности обмена ценные бумаги бывают конвертируемые и неконвертируемые. Конвертируемые – это ценные бумаги, которые при определенных условиях обмениваются на другие виды бумаг того же эмитента.

13. По экономической сущности. Согласно ст. 143 ГК РФ к ценным бумагам относятся: государственная облигация, облигация, чек, вексель, депозитный и сберегательный сертификат, коносамент, акция, банковская сберегательная книжка на предъявителя, приватизационные ценные бумаги, другие документы, которые законами о ценных бумагах отнесены к числу ценных бумаг. Ряд ценных бумаг (опционы, варранты, жилищные сертификаты, инвестиционные паи и др.) введен в обращение другими законодательными и нормативными актами.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. В Гражданском кодексе дается следующее определение ценной бумаги:

а) документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении; с передачей ценной бумаги переходят все удостоверяемые ею права в совокупности;

б) денежный документ, удостоверяющий право владения или отношения займа, определяющий взаимоотношения между лицом, выпустившим этот документ, и его владельцем и предусматривающий выплату доходов в виде дивидендов или процентов;

в) форма существования капитала, отличная от его товарной, производительной и денежной форм, которая может передаваться вместо него самого, обращаться на рынке как товар и приносить доход.

2. Ценные бумаги, в основе которых лежат имущественные права на какой-либо актив, – это:

а) производные ценные бумаги;

б) основные ценные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

3. Бездокументарные формы выражения имущественного права (обязательства), возникающего в связи с изменением цены базисного актива, т. е. актива, лежащего в основе данной ценной бумаги, – это:

а) производные ценные бумаги;

б) основные ценные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

4. Любая ценная бумага, в том числе бездокументарная, которая характеризуется одновременно следующими признаками: 1) закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению в соответствии с действующим порядком; 2) размещается выпусками; 3) имеет равные объемы и сроки реализации прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценных бумаг, – это:

а) производные ценные бумаги;

б) неэмиссионные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

5. Ценные бумаги, выпускаемые поштучно или небольшими сериями, – это:

а) производные ценные бумаги;

б) неэмиссионные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

6. Ценная бумага, которая содержит информацию о своем владельце; имя владельца зафиксировано на ее бланке и/или в реестре собственников, который может вестись в обычной документарной и/или электронной формах, – это:

а) именная ценная бумага;

б) ордерная;

в) предъявительская.

7. Ценная бумага, права по которой могут принадлежать названному в ней лицу, самостоятельно осуществляющему эти права или назначающему своим приказом другое правомочное лицо, – это:

а) именная ценная бумага;

б) ордерная ценная бумага;

в) предъявительская ценная бумага.

8. Ценная бумага, имя владельца которой не фиксируется непосредственно на ней самой, переход прав на нее и осуществление закрепленных ею прав не требуют идентификации владельца; права, закрепленные данной бумагой, принадлежат лицу, которое представляет ее, – это:

а) именная ценная бумага;

б) предъявительская ценная бумага;

в) ордерная ценная бумага.

9. Форма выпуска, при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании записи по счету депо, – это:

а) бездокументарная форма;

б) документарная форма;

в) электронная форма.

10. Форма выпуска, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по счету депо, – это:

а) бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг;

б) документарная форма эмиссионных ценных бумаг.

11. Ценные бумаги, имеющие установленный срок существования, – это:

а) срочные ценные бумаги;

б) бессрочные ценные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

12. Ценные бумаги, существующие вечно, ограниченные только сроком существования эмитента, – это:

а) срочные ценные бумаги;

б) бессрочные ценные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

13. Ценные бумаги, предусматривающие возврат суммы долга к определенной дате и выплату определенного процента, – это:

а) долговые ценные бумаги;

б) долевые ценные бумаги;

в) бессрочные ценные бумаги.

14. Ценные бумаги, закрепляющие права владельца на часть имущества предприятия при ликвидации, дающие право на получение части прибыли, информации и на участие в управлении предприятием, – это:

а) долговые ценные бумаги;

б) долевые ценные бумаги;

в) бессрочные ценные бумаги.

15. Ценные бумаги, которые не могут быть отозваны и погашены эмитентом досрочно, – это:

а) безотзывные ценные бумаги;

б) отзывные ценные бумаги;

в) долевые ценные бумаги.

16. Ценные бумаги, которые могут быть отозваны и погашены эмитентом до наступления срока погашения, – это:

а) безотзывные ценные бумаги;

б) отзывные ценные бумаги;

в) долговые ценные бумаги.

17. Ценные бумаги, которые при определенных условиях обмениваются на другие виды бумаг того же эмитента, – это:

а) конвертируемые ценные бумаги;

б) неконвертируемые ценные бумаги;

в) эмиссионные ценные бумаги.

18. Российское гражданское законодательство:

а) устанавливает исчерпывающий перечень как основных, так и производных ценных бумаг;

б) допускает, что законами о ценных бумагах или в установленном ими порядке документы могут относиться к ценным бумагам;

в) устанавливает исчерпывающий перечень производных ценных бумаг.

19. Права по ордерной ценной бумаге передаются:

а) в порядке, установленном для уступки требований (цессии);

б) путем совершения на ценной бумаге передаточной надписи – индоссамента;

в) путем вручения другому лицу.

20. Доходность и ликвидность ценной бумаги:

а) повышаются и понижаются одновременно;

б) взаимосвязаны таким образом, что при росте ликвидности падает доходность, и наоборот;

в) не имеют взаимосвязи.

21. По форме выпуска ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

22. По форме вложения средств ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

23. По эмитентам ценные бумаги бывают:

а) государственные и негосударственные ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

24. По характеру обращаемости ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) ценные бумаги рыночные, нерыночные и с ограниченной возможностью обращения;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

25. По экономической сущности ценные бумаги бывают:

а) акция, облигация, вексель, коносамент, варрант и др.;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

26. По наличию дохода ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) доходные и бездоходные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

27. По форме доходов ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) процентные, дисконтные и другие ценные бумаги.

28. По сроку существования ценные бумаги бывают:

а) долговые и долевые ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) срочные и бессрочные ценные бумаги.

29. По возможности досрочного погашения ценные бумаги бывают:

а) отзывные и безотзывные ценные бумаги;

б) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги;

в) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги.

30. Ценные бумаги по способу передачи другому лицу делятся на следующие типы:

а) именные, ордерные и предъявительские ценные бумаги;

б) обращающиеся, необращающиеся, с ограниченным кругом обращения;

в) эмиссионные и неэмиссионные ценные бумаги.

31. Конвертируемыми называют те ценные бумаги, которые можно обменять на:

а) другие ценные бумаги;

б) ценные бумаги и деньги;

в) ценные бумаги, деньги и товары.

32. По мере снижения рисков, которые несет на себе ценная бумага:

а) падает ее ликвидность;

б) растет ее доходность;

в)растет ее ликвидность и падает доходность.

33. Виды ценных бумаг бывают следующие:

а) акция, облигация, вексель, чек, банковская гарантия, закладная, банковская именная сберегательная книжка, простое складское свидетельство, закладная, фьючерсный и форвардный контракты;

б) акция, облигация, депозитный и сберегательный сертификаты, купон, коносамент, долговая расписка, инвестиционный пай, страховой полис, опционный и фьючерсный контракты;

в) акция, облигация, вексель, чек, депозитный и сберегательный сертификаты, банковская сберегательная книжка на предъявителя, коносамент, закладная, инвестиционный пай, двойное и простое складские свидетельства, варрант, опцион эмитента, опционный и фьючерсный контракты, депозитарная расписка.

34. Способность ценной бумаги приносить доход – это:

а) рентабельность;

б) ликвидность;

в) надежность.

35. Признаки эмиссионной ценной бумаги:

а) закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав; размещается выпусками; имеет равные объем и сроки осуществления прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги;

б) закрепляет совокупность имущественных прав на управление капиталом компании-эмитента; размещается выпусками в бездокументарной форме; имеет равные объем и сроки осуществления прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги;

в) закрепляет совокупность имущественных прав; размещается выпусками; имеет установленные сроки осуществления прав вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги.

36. Исполнение по ордерной ценной бумаге распределяется между участниками следующим образом:

а) лицо, выдавшее ценную бумагу, и все лица, индоссировавшие ее, отвечают перед законным владельцем солидарно;

б) лицо, выдавшее ценную бумагу, и указанный в ней плательщик отвечают перед законным владельцем солидарно;

в) лицо, выдавшее ценную бумагу, и все лица, индоссировавшие ее, несут перед законным владельцем долевую ответственность.

37. Ценные бумаги, используемые для более полной реализации функций других ценных бумаг, бывают:

а) фондовые;

б) долговые;

в) производные.

38. Какие ценные бумаги, выпущенные в документарной или бездокументарной форме, не допускаются к обязательному хранению?

а) векселя;

б) сертификаты акций;

в) облигации.

39. В случае бездокументарной формы эмиссионных ценных бумаг владелец устанавливается:

а) на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги;

б) на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или в случае депонирования ценных бумаг записи по счету депо;

в) на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или в случае депонирования такового на основании записи по счету депо.

40. Если ценная бумага размещается выпусками, имеет равные объемы и сроки осуществления прав внутри одного выпуска, вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги, то ее можно признать как:

а) предъявительскую;

б) денежно-распорядительную;

в) эмиссионную.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Существуют следующие виды ценных бумаг:

а) опцион эмитента;

б) валютный фьючерсный контракт;

в) право на долю в уставном капитале общества с ограниченной ответственностью;

г) платежное требование;

д) денежный чек;

е) депозитарная расписка;

ж) облигация на предъявителя;

з) залоговое свидетельство товарного склада.

2. Российские законы, содержащие правовые нормы о ценных бумагах, – это:

а) Гражданский кодекс;

б) О финансовой аренде (лизинге);

в) Об инвестиционных фондах;

г) Об ипотеке;

д) Об инвестиционной деятельности в форме капитальных вложений;

е) Об оценочной деятельности;

ж) Об акционерных обществах;

з) О валютном регулировании и валютном контроле.

3. Ценные бумаги, которые обращаются на российском биржевом рынке, – это:

а) облигация;

б) привилегированная акция;

в) закладная;

г) инвестиционный пай интервального паевого инвестиционного фонда;

д) валютный фьючерсный контракт;

е) коносамент;

ж) переводной вексель;

з) обыкновенная акция.

4. Ценными бумагами, на которых ставится передаточная надпись, являются:

а) закладная;

б) двойное складское свидетельство;

в) опционный контракт на продажу;

г) акция;

д) вексель;

е) чек;

ж) валютный фьючерсный контракт;

з) опционный контракт на покупку.

5. Ценные бумаги, обслуживающие оборот товаров и недвижимого имущества, – это:

а) двойное складское свидетельство;

б) товарно-транспортная накладная;

в) закладная;

г) простое складское свидетельство;

д) коносамент;

е) складская квитанция;

ж) товарный фьючерсный контракт;

з) форвардный контракт.

6. В качестве ценных бумаг признаются только такие, которые отвечают следующим требованиям:

а) обращаемость на рынке;

б) доступность для гражданского оборота;

в) стандартность и серийность;

г) бессрочность;

д) регулируемость и признание государством;

е) ликвидность;

ж) рискованность;

з) обязательность исполнения.

7. К производным относятся следующие ценные бумаги:

а) валютный фьючерсный контракт;

б) депозитный сертификат;

в) простое складское свидетельство;

г) банковская сберегательная книжка на предъявителя;

д) опцион эмитента;

е) привилегированная акция;

ж) депозитарная расписка;

з) закладная.

8. Виды эмиссионных ценных бумаг бывают следующие:

а) инвестиционный пай;

б) муниципальная облигация;

в) закладная;

г) государственная облигация;

д) обыкновенная акция;

е) двойное складское свидетельство;

ж) коносамент;

з) облигации с ипотечным покрытием.

9. Ценными бумагами, которые могут быть только именными, являются:

а) жилищный сертификат;

б) вексель;

в) опцион эмитента;

г) облигация;

д) инвестиционный пай;

е) чек;

ж) облигация с ипотечным покрытием;

з) банковский сберегательный сертификат.

10. Ценные бумаги, выпускаемые только в документарной форме, бывают следующие:

а) простое складское свидетельство;

б) вексель;

в) закладная;

г) кредитная банковская карта;

д) чек;

е) именная сберегательная книжка;

ж) банковский сберегательный сертификат;

з) инвестиционный пай.

11. Ценные бумаги, выпускаемые исключительно банками, – это:

а) сберегательная книжка на предъявителя;

б) чек;

в) закладная;

г) депозитный сертификат;

д) именная сберегательная книжка;

е) сберегательный сертификат;

ж) банковская гарантия;

з) кредитная банковская карта.

12. Долговыми ценными бумагами являются:

а) акция;

б) переводной вексель;

в) варрант;

г) депозитарная расписка;

д) депозитный сертификат;

е) валютный фьючерсный контракт;

ж) простой вексель;

з) облигация.

13. Ценные бумаги, расчеты по которым возможны только денежными средствами, – это:

а) именная банковская сберегательная книжка;

б) акция;

в) облигация;

г) чек;

д) вексель;

е) страховое свидетельство;

ж) сберегательный сертификат;

з) депозитный сертификат.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Гражданское законодательство устанавливает, что ценные бумаги представляют собой денежные документы, удостоверяющие право собственности на капитал или отношения займа владельца документа к лицу, выпустившему такой документ?

2. Согласно ст. 143 ГК РФ к ценным бумагам относятся: государственная облигация, облигация, чек, вексель, депозитный и сберегательный сертификат, коносамент, акция, банковская сберегательная книжка на предъявителя, приватизационные ценные бумаги, другие документы, которые законами о ценных бумагах отнесены к числу ценных бумаг?

3. Ценная бумага, имя владельца которой зафиксировано на ее бланке и/или в ее реестре собственников, – это предъявительская ценная бумага?

4. Форма, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по счету депо, – это бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг?

5. Рыночные характеристики включают: форму владения, форму выпуска, форму собственности и вид эмитента, форму вложения средств, характер обращаемости и степени риска вложений, форму выплаты дохода и др.?

6. Такие ценные бумаги, как опционы, жилищные сертификаты, инвестиционные паи и др., введены в обращение Гражданским кодексом?

7. Основные ценные бумаги – это ценные бумаги, в основе которых лежат имущественные права на какой-либо актив?

8. Производные ценные бумаги – это бездокументарные формы выражения имущественного права (обязательства), возникающего в связи с изменением цены базисного актива, т. е. актива, лежащего в основе данной ценной бумаги?

9. Ценная бумага, выпускаемая поштучно или небольшими сериями, – это неэмиссионная ценная бумага?

10. Неэмиссионная ценная бумага характеризуется одновременно следующими признаками: 1) закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению в соответствии с действующим порядком; 2) размещается выпусками; 3) имеет равные объемы и сроки реализации прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценных бумаг?

11. Ценная бумага, на которой не фиксируется имя ее владельца, – это ордерная ценная бумага?

12. Ценная бумага, права по которой могут принадлежать названному в ней лицу, которое само осуществляет эти права или назначает своим приказом другое правомочное лицо, – это именная ценная бумага?

13. Ценная бумага, которая содержит информацию о своем владельце; имя владельца зафиксировано на ее бланке и/или в реестре собственников, который может вестись в обычной документарной и/или электронной формах, – это ценная бумага на предъявителя?

14. Форма, при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании записи по счету депо, – это документарная форма эмиссионных ценных бумаг?

15. Форма, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по счету депо, – это документарная форма эмиссионных ценных бумаг?

16. Конвертируемые ценные бумаги – это ценные бумаги, которые при определенных условиях обмениваются на другие виды бумаг того же эмитента?

17. Гражданское законодательство дает юридическое определение ценной бумаги как документа, удостоверяющего, с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов, имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении?

18. Форма, при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании записи по счету депо, – это бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг?

19. Производные ценные бумаги – это ценные бумаги, в основе которых лежат имущественные права на какой-либо актив?

20. Основные ценные бумаги – это бездокументарные формы выражения имущественного права (обязательства), возникающего в связи с изменением цены базисного актива, т. е. актива, лежащего в основе данной ценной бумаги?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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3. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2.2. Операции с ценными бумагами



Операции с ценными бумагами — это действия с ценными бумагами и/ или денежными средствами на фондовом рынке для достижения поставленных целей.

Основными операциями на рынке ценных бумаг являются:

♦ эмиссия ценных бумаг – установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг;

♦ размещение ценных бумаг – отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок;

♦ купля-продажа ценных бумаг – заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому;

♦ регистрация и перерегистрация владельцев ценных бумаг – учет владельцев ценных бумаг, контроль изменения состава собственников ценных бумаг;

♦ конвертация – операция по обмену ценных бумаг, ведущая к получению иных прав и возможностей;

♦ траст – доверительное управление ценными бумагами, направленное на приращение капитала с помощью выбора наиболее эффективных вариантов использования ценных бумаг;

♦ клиринг – выполнение обязательств по поставке ценных бумаг и расчетам по ним;

♦ хранение – защита от хищения и иных причин утраты;

♦ страхование – обеспечение относительной стабильности, а следовательно, привлечение дополнительных потенциальных инвесторов;

♦ безвозмездная поставка – реализация права наследования, осуществление дарения;

♦ залог – предоставление залогового обеспечения под кредит;

♦ маркетинг – изучение определенного сегмента рынка ценных бумаг, оценка потенциальных инвесторов, диагностика фондовых операций, оценка риска, разработка стратегии продвижения ценных бумаг на рынке;

♦ сплит (расщепление) или дробление – увеличение числа ценных бумаг;

♦ консолидация (объединение) – уменьшение числа ценных бумаг;

♦ бухгалтерский учет и аудит;

♦ начисление и выплата дивидендов по акциям и процентов по облигациям;

♦ ценообразование – процесс установления цены с учетом существующих экономических условий, действующих законодательных норм и сложившейся практики;

♦ формирование и управление портфелями ценных бумаг;

♦ оценка инвестиционного риска;

♦ инвестиционное проектирование – разработка финансовой политики, прогнозирование;

♦ консалтинг – профессиональная помощь в форме консультаций или рекомендаций со стороны высококвалифицированных специалистов по анализу, прогнозу и решению практических проблем на рынке ценных бумаг и др.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Что относится к операциям на рынке ценных бумаг?

а) сплит;

б) спред;

в) рендит.

2. Установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг – это:

а) эмиссия;

б) сплит;

в) клиринг.

3. Листинг – это:

а) список членов фондовой биржи;

б) котировка акций;

в) включение ценных бумаг в котировальный список.

4. Что такое «эмиссионный доход» акционерного общества?

а) разница между номинальной стоимостью акции и ценой ее фактической продажи на вторичном рынке;

б) доход от продажи акций при первичной эмиссии по ценам выше номинала;

в) доход от продажи акций, который получает посредник, осуществляющий размещение акций на основе договора с эмитентом.

5. Делистинг – это:

а) включение ценных бумаг в котировальный список;

б) исключение ценных бумаг из котировального списка;

в) список членов фондовой биржи.

6. Отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок – это:

а) эмиссия;

б) размещение ценных бумаг;

в) клиринг.

7. Заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому, – это:

а) эмиссия;

б) обращение;

в) клиринг.

8. Операция по обмену ценных бумаг, ведущая к получению иных прав и возможностей, – это:

а) конвертация;

б) обращение;

в) клиринг.

9. Дробление акций на большее число менее крупных номиналов с целью облегчения их распространения – это:

а) рендит;

б) сплит;

в) эмиссия.

10. Процесс установления цены с учетом существующих экономических условий, действующих законодательных норм и сложившейся практики – это:

а) конвертация;

б) ценообразование;

в) эмиссия.

11. Залог бездокументарных эмиссионных ценных бумаг:

а) невозможен;

б) возможен и возникает с момента подписания сторонами договора о залоге;

в) возможен и возникает с момента регистрации факта обременения регистратором, ведущим реестр владельцев именных ценных бумаг или депозитарием.

12. Эмиссия ценных бумаг – это:

а) заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги;

б) установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг.

13. Размещением ценных бумаг является:

а) отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок;

б) установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг;

в) заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому.

14. Обращение ценных бумаг – это:

а) отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок;

б) заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому;

в) установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг.

15. Конвертация – это:

а) отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок;

б) операция по обмену ценных бумаг, ведущая к получению иных прав и возможностей;

в) установленная законом последовательность действий эмитента по размещению ценных бумаг.

16. Ценообразование – это:

а) операция по обмену ценных бумаг, ведущая к получению иных прав и возможностей;

б) процесс установления цены с учетом существующих экономических условий, действующих законодательных норм и сложившейся практики;

в) отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. К операциям на рынке ценных бумаг относят:

а) консолидацию;

б) сплит;

в) эмиссию;

г) размещение;

д) варрант;

е) коносамент;

ж) конвертацию;

з) спред.

2. Действия с ценными бумагами и/или денежными средствами на фондовом рынке для достижения поставленных целей бывают следующие:

а) эмиссионные операции;

б) перестрахование;

в) инвестиционные операции;

г) спред;

д) риэлторские операции;

е) клиентские операции.

3. Кредитными сделками с использованием ценных бумаг выступают:

а) овердрафт;

б) форвардный контракт;

в) форфейтинг;

г) ипотечный кредит с закладной;

д) залог;

е) коммерческий кредит;

ж) учетный кредит.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Размещение ценных бумаг – это отчуждение эмитентом ценных бумаг их первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок?

2. Обращение – это заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому?

3. Конвертация – это операция по обмену ценных бумаг, ведущая к получению иных прав и возможностей?

4. Сплит – это дробление акций на большее число менее крупных номиналов с целью облегчения их распространения?

5. Листинг – это допуск ценных бумаг к торгам на бирже после проверки финансового положения их эмитентов?

6. Консолидация – это уменьшение числа ценных бумаг?

7. Ценообразование – это процесс установления цены с учетом существующих экономических условий, действующих законодательных норм и сложившейся практики?

8. Установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг – это сплит?

9. Заложить можно только документарную ценную бумагу?

10. Делистинг – это исключение ценных бумаг из котировального списка?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2.3. Порядок выпуска и обращения ценных бумаг



Эмиссия ценных бумаг – это установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг.

Процедура эмиссии ценных бумаг включает в себя следующие этапы:

1) принятие эмитентом решения о размещении эмиссионных ценных бумаг;

2) утверждение решения о выпуске (дополнительном выпуске) ценных бумаг;

3) государственную регистрацию выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг;

4) размещение ценных бумаг;

5) государственную регистрацию отчета об итогах выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг.

Эмиссия ценных бумаг осуществляется в двух формах:

♦ в форме закрытого (частного) размещения среди ограниченного круга инвесторов, т. е. с регистрацией выпуска, но без публичного объявления о нем;

♦ в форме открытого (публичного) размещения ценных бумаг среди потенциально неограниченного круга инвесторов, т. е. с регистрацией выпуска и проспекта эмиссии ценных бумаг, предполагающего раскрытие информации, содержащейся в отчете об итогах выпуска.

Эмиссия ценных бумаг при публичном размещении дополняется следующими этапами:

♦ подготовкой проспекта эмиссии ценных бумаг;

♦ регистрацией проспекта эмиссии эмиссионных ценных бумаг;

♦ раскрытием всей информации, содержащейся в проспекте эмиссии;

♦ раскрытием всей информации, содержащейся в отчете об итогах выпуска.

Государственная регистрация выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг сопровождается регистрацией их проспекта в случае:

♦ если число учредителей превышает 500 человек или номинальная стоимость выпуска среди учредителей превышает 50 тыс. МРОТ;

♦ распределения акций среди акционеров;

♦ конвертации акций;

♦ открытой подписки;

♦ закрытой подписки, если число акционеров превышает 500 человек.

Проспект эмиссии позволяет вышестоящему финансовому органу сделать заключение о правомерности выпуска ценных бумаг и защищает интересы инвесторов, получающих исчерпывающую информацию о деятельности компании.

Благоприятное завершение процедуры эмиссии означает, что ценные бумаги поступают на рынок ценных бумаг для их дальнейшего обращения.

Обращение ценных бумаг – это заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги.

Наиболее важным моментом в обращении ценных бумаг является фиксация перехода прав на эмиссионные ценные бумаги от одного их владельца к другому. Порядок перехода прав по ценным бумагам в результате совершения гражданско-правовых сделок зависит от порядка владения и от формы существования ценных бумаг.

Права владельцев на эмиссионные ценные бумаги документарной формы выпуска удостоверяются сертификатами (если сертификаты находятся у владельцев) либо сертификатами и записями по счетам депо в депозитариях (если сертификаты переданы на хранение в депозитарии).

Права владельцев на эмиссионные ценные бумаги бездокументарной формы выпуска удостоверяются в системе ведения реестра – записями на лицевых счетах у держателя реестра или, в случае учета прав на ценные бумаги в депозитарии, – записями по счетам депо в депозитариях.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Эмиссия ценных бумаг – это:

а) заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги;

б) установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг.

2. Решение о выпуске ценных бумаг – это:

а) документ, содержащий данные, достаточные для установления объема прав, закрепленных ценной бумагой;

б) документ стандартной формы, принятой в международной практике на перевозку груза, который удостоверяет его погрузку, перевозку и право на получение.

3. Решение об эмиссии принимается и подлежит регистрации в органах Министерства финансов по таким ценным бумагам, как:

а) вексель и чек;

б) акция и облигация;

в) закладная и двойное складское свидетельство.

4. Совокупность всех ценных бумаг одного эмитента, предоставляющих одинаковый объем прав их владельцам и имеющих одинаковую номинальную стоимость в случаях, если наличие номинальной стоимости предусмотрено законодательством РФ, – это:

а) выпуск эмиссионных ценных бумаг;

б) проспект эмиссии ценных бумаг;

в) эмиссионный сертификат.

5. Кем утверждается «Решение о выпуске (дополнительным выпуске) эмиссионных ценных бумаг»?

а) советом директоров или иным органом, имеющим соответствующие полномочия;

б) генеральным директором;

в) ФСФР.

6. Что может послужить причиной отказа в государственной регистрации дополнительного выпуска акций акционерного общества?

а) отсутствие прибыли у эмитента;

б) наличие убытков у эмитента;

в) наличие прибыли у эмитента.

7. Государственная регистрация выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг сопровождается регистрацией их проспекта в следующих случаях:

а) если число учредителей превышает 500 человек или номинальная стоимость выпуска среди учредителей превышает 50 тыс. МРОТ; распределения акций среди акционеров; конвертации акций; открытой подписки; закрытой подписки, если число акционеров превышает 500 человек;

б) только при закрытой подписке;

в) только при открытой подписке.

8. Необходимо ли регистрировать проспект эмиссии эмиссионных ценных бумаг (акций), если общий объем эмиссии превышает 50 тыс. МРОТ и выпуск распространяется среди заранее известного круга владельцев в количестве более 500 человек?

а) проспект эмиссии регистрировать обязательно;

б) проспект эмиссии регистрировать не обязательно.

9. Баланс банка, составленный на момент принятия решения о втором выпуске акций, содержит сведения о том, что прибыль акционерного общества равна нулю. Определите решение регистрирующего органа относительно возможности регистрации эмиссии акций:

а) регистрация возможна;

б) регистрация невозможна;

в) регистрация откладывается до улучшения финансовых показателей акционерного общества.

10. Государственная регистрация выпусков (дополнительных выпусков) эмиссионных ценных бумаг – это:

а) листинг;

б) присвоение ценным бумагам государственного регистрационного номера;

в) котировка.

11. Совокупность ценных бумаг, размещаемая к ранее размещенным ценным бумагам того же выпуска эмиссионных ценных бумаг, – это:

а) аддендум;

б) дополнительный выпуск ценных бумаг;

в) выпуск эмиссионных ценных бумаг.

12. Установленная законом последовательность действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг – это:

а) эмиссия;

б) сплит;

в) клиринг.

13. Размещение ценных бумаг среди ограниченного круга инвесторов, т. е. с регистрацией выпуска, но без публичного объявления о нем, – это:

а) закрытое размещение;

б) открытое размещение.

14. Обращение ценных бумаг на торгах фондовых бирж и/или иных организаторов торговли на рынке ценных бумаг, обращение ценных бумаг путем предложения ценных бумаг неограниченному кругу лиц, в том числе с использованием рекламы, – это:

а) публичное обращение ценных бумаг;

б) закрытая подписка.

15. Гарантом первичного размещения ценных бумаг компаний, осуществляющим их покупку для последующей перепродажи частным инвесторам и взимающим за это определенную плату, является:

а) авалист;

б) андеррайтер;

в) акционер.

16. Выигравшим английский аукцион считается:

а) лицо, предложившее наиболее высокую цену;

б) лицо, которое по заключению конкурсной комиссии, заранее назначенной организатором торгов, предложило лучшие условия;

в) лицо, внесшее наибольший задаток в сроки и в порядке, которые указаны в извещении о проведении торгов.

17. Права владельцев на эмиссионные ценные бумаги документарной формы выпуска удостоверяются:

а) сертификатами (если сертификаты находятся у владельцев) либо сертификатами и записями по счетам депо в депозитариях (если сертификаты переданы на хранение в депозитарии);

б) записями на лицевых счетах у держателей реестра;

в) все вышеперечисленное.

18. Права владельцев на эмиссионные ценные бумаги бездокументарной формы выпуска удостоверяются:

а) в системе ведения реестра – записями на лицевых счетах у держателя реестра или, в случае учета прав на ЦБ в депозитарии, – записями по счетам депо в депозитариях;

б) сертификатами;

в) сертификатами и записями по счетам депо в депозитариях.

19. Когда переходит к приобретателю право на именную бездокументарную ценную бумагу?

а) в случае учета его прав на ценные бумаги в системе ведения реестра – с момента внесения приходной записи по лицевому счету приобретателя;

б) в случае учета его прав на ценные бумаги у депозитария – с момента внесения приходной записи по счету депо приобретателя;

в) в случае учета его прав на ценные бумаги в системе ведения реестра – с момента внесения приходной записи по лицевому счету приобретателя; в случае учета его прав на ценные бумаги у депозитария – с момента внесения приходной записи по счету депо приобретателя.

20. Когда переходит к приобретателю право на предъявительскую документарную ценную бумагу?

а) при нахождении ее сертификата у владельца – в момент передачи этого сертификата приобретателю;

б) при хранении сертификата и/или учете прав в депозитарии – в момент внесения приходной записи по счету депо приобретателя;

в) в обоих вышеперечисленных случаях.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Процедура эмиссии ценных бумаг включает в себя следующие этапы:

а) принятие эмитентом решения о размещении эмиссионных ценных бумаг;

б) утверждение решения о выпуске (дополнительном выпуске) ценных бумаг;

в) государственную регистрацию выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг;

г) изготовление сертификатов ценных бумаг (для документарной формы выпуска);

д) государственную регистрацию отчета об итогах выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг;

е) котировку;

ж) листинг;

з) диверсификацию.

2. Отличием открытой продажи от закрытой является:

а) обязательная регистрация проспекта эмиссии;

б) раскрытие всей информации, содержащейся в проспекте эмиссии;

в) раскрытие всей информации, содержащейся в отчете об итогах выпуска;

г) изготовление сертификатов ценных бумаг;

д) принятие эмитентом решения о размещении эмиссионных ценных бумаг;

е) государственная регистрация выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг;

ж) открытое размещение осуществляется среди неограниченного круга инвесторов;

з) размещение происходит среди заранее известного числа инвесторов.

3. Эмиссия ценных бумаг при публичном размещении дополняется следующими этапами:

а) принятием эмитентом решения о размещении эмиссионных ценных бумаг;

б) подготовкой проспекта эмиссии ценных бумаг;

в) регистрацией проспекта эмиссии эмиссионных ценных бумаг;

г) раскрытием всей информации, содержащейся в проспекте эмиссии;

д) утверждением решения о выпуске (дополнительном выпуске) ценных бумаг;

е) раскрытием всей информации, содержащейся в отчете об итогах выпуска;

ж) изготовлением сертификатов ценных бумаг (для документарной формы выпуска);

з) котировкой.

4. Государственная регистрация выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг сопровождается регистрацией их проспекта в случае:

а) если число учредителей превышает 500 человек или номинальная стоимость выпуска среди учредителей превышает 50 тыс. МРОТ;

б) если распределение акций осуществляется среди акционеров;

в) закрытой подписки, если число акционеров менее 500 человек.

г) конвертации акций;

д) открытой подписка;

е) закрытой подписки, если число акционеров менее 300 человек;

ж) закрытой подписки, если число акционеров превышает 500 человек;

з) если число учредителей не превышает 500 человек или номинальная стоимость выпуска среди учредителей не превышает 50 тыс. МРОТ.

5. Существуют следующие способы размещения ценных бумаг:

а) безвозмездная передача пакета привилегированных акций членам трудового коллектива путем составления поименного списка держателей;

б) открытая подписка на ценные бумаги;

в) аукцион;

г) коммерческий конкурс;

д) инвестиционные торги;

е) закрытая подписка;

ж) сплит;

з) тендер.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Публичное размещение ценных бумаг – это размещение ценных бумаг путем открытой подписки, в том числе их размещение на торгах фондовых бирж и/или иных организаторов торговли на рынке ценных бумаг?

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

3. Документ, содержащий данные, достаточные для установления объема прав, закрепленных ценной бумагой, – это решение о выпуске ценных бумаг?

4. Решение о выпуске эмиссионных ценных бумаг утверждается советом директоров или иным органом, имеющим соответствующие полномочия, и оформляется отдельным протоколом?

5. Государственная регистрация выпусков (дополнительных выпусков) эмиссионных ценных бумаг – это присвоение ценным бумагам государственного регистрационного номера?

6. Размещение эмиссионных ценных бумаг – это отчуждение эмиссионных ценных бумаг эмитентом первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок?

7. Выпуску эмиссионных ценных бумаг присваивается единый государственный номер, который распространяется на все ценные бумаги данного выпуска?

8. Ценные бумаги дополнительного выпуска не всегда размещаются на одинаковых условиях?

9. Обращение ценных бумаг – это заключение гражданско-правовых сделок, влекущих за собой переход прав собственности на ценные бумаги?

10. Решение о выпуске ценных бумаг – это документ, содержащий данные, достаточные для установления объема прав, закрепленных ценной бумагой?

11. Размер выпуска акции определяется величиной уставного капитала акционерного общества и его приращения?

12. Количество выпускаемых акций исчисляется делением величины уставного капитала или его приращения на номинальную цену акции?

13. Аукцион – это приобретение физическими или юридическими лицами ценных бумаг на открытых торгах, когда от покупателей не требуется выполнения каких-либо условий?

14. Инвестиционные торги – это продажа пакетов акций государственных и муниципальных предприятий, когда от покупателя требуется осуществление инвестиционных программ?

15. Закрытое размещение осуществляется среди неограниченного круга инвесторов?

16. Открытое размещение осуществляется среди заранее известного числа инвесторов?

17. Требует ли коммерческий конкурс от покупателей выполнения каких-либо условий (сохранения профиля предприятия, числа рабочих мест и пр.)?

18. Подписка на ценные бумаги может быть открытой и закрытой?

19. Акционерное общество в решении о выпуске облигаций может определить порядок их конвертации в акции?

20. Возможна ли ситуация, когда не надо вести реестр акционеров акционерного общества?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Глава 3

Сущность и содержание отдельных видов ценных бумаг





3.1. Акция



Акция — эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации. Право на выпуск акций имеют только акционерные общества. Доход на акцию, который формируется за счет прибыли акционерного общества, выпустившего акции, представляет собой дивиденд.

Акции различаются в зависимости от эмитента, способа регистрации прав акционера, инвестиционных качеств и др. (табл. 3.1.1).



Таблица 3.1.1. Классификации акций
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В зависимости от субъектов, среди которых распространяются акции, различают: акции трудового коллектива, акции предприятия, акции акционерного общества. Акции трудового коллектива распространяются только среди работников данного предприятия, акции предприятия – и среди других юридических лиц. Акции акционерного общества – среди акционеров, т. е. совладельцев данного общества.

В зависимости от способа реализации прав акционера акции акционерного общества бывают обыкновенные и привилегированные. Обыкновенные акции дают право на участие в управлении акционерным обществом (1 акция = 1 голос при решении вопросов на собрании акционеров). Привилегированные акции не дают права голоса на общем собрании акционеров (исключением являются решения вопросов о реорганизации и ликвидации общества), но приносят фиксированный доход, размер которого устанавливается при выпуске акций. Номинальная стоимость привилегированных акций не должна превышать 25% от уставного капитала общества. Эти акции имеют преимущество перед обыкновенными акциями при распределении прибыли и ликвидации общества. В случае нехватки прибыли выплата дивидендов по привилегированным акциям производится за счет резервного фонда общества, а при нехватке средств на выплату дивидендов по обыкновенным акциям они не выплачиваются.

В зависимости от стадии выпуска акций в обращение и их оплаты различают объявленные, размещенные и оплаченные акции. Объявленные акции – это предельное число акций соответствующего типа, которое может быть выпущено предприятием дополнительно к уже размещенным акциям. Это количество фиксируется в уставе акционерного общества или принимается решением общего собрания акционеров большинством голосов. Размещенные акции – это акции, которые приобретены акционерами. Оплаченные акции – это акции, по которым их владелец произвел 100%-ную оплату, и средства зачислены на счет акционерного общества. Не все размещенные акции являются оплаченными, так как может быть предусмотрена оплата акций в рассрочку. Не менее 50% акций общества, распределенных при его учреждении, должно быть оплачено в течение трех месяцев с момента государственной регистрации общества, а оставшаяся часть – в течение одного года со дня регистрации.

В зависимости от формы выпуска акции бывают: документарные (бланковые, в форме обособленных документов) и бездокументарные (безбланковые или безналичные, в виде записей на лицевых счетах у держателя реестра и на счетах депо у депозитария). Решение о форме выпуска принимает эмитент.

В зависимости от возможности конверсии акции бывают конвертируемые и неконвертируемые. Конвертируемые акции обмениваются в соответствующих пропорциях на другие ценные бумаги. Конвертация возможна следующими способами: в другие ценные бумаги; акций большей номинальной стоимости – в акции с меньшей номинальной стоимостью, и наоборот; акции с большим объемом прав – в акции с меньшим объемом прав, и наоборот; акции в акции при консолидации и расщеплении. Курс конвертации устанавливается в момент выпуска таких акций. Неконвертируемые акции такой возможности не имеют. Конвертация привилегированных акций в обыкновенные и привилегированные акции других типов допускается только в том случае, если это предусмотрено уставом общества или при его реорганизации. Конвертация обыкновенных акций в привилегированные акции, облигации и иные ценные бумаги не допускается.

По возможности обращения на бирже акции делят на зарегистрированные и незарегистрированные. Зарегистрированные – это акции, котирующиеся на бирже. Незарегистрированные – это акции, не допущенные к обращению на бирже.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца на получение части прибыли, на участие в управлении обществом и на часть имущества после его ликвидации, – это:

а) акция;

б) вексель;

в) чек.

2. Кто может осуществлять эмиссию акций?

а) паевые инвестиционные фонды;

б) акционерные общества;

в) физические лица.

3. Эмиссионная стоимость акции:

а) ниже номинальной стоимости;

б) не может быть ниже номинальной стоимости;

в) может быть больше номинальной стоимости, ниже номинальной стоимости или равна ей.

4. Какими нормативными документами разрешен выпуск акций акционерного общества на предъявителя?

а) ФЗ № 156-ФЗ от 29 ноября 2001 г. «Об инвестиционных фондах»;

б) ФЗ № 152-ФЗ от 11 ноября 2003 г. «Об ипотечных ценных бумагах»;

в) ФЗ № 208-ФЗ от 26 декабря 1995 г. «Об акционерных обществах».

5. В какой форме владельцы обыкновенных акций получают доход?

В виде:

а) заработной платы;

б) дивидендов;

в) премии.

6. Как рассчитывается размер дивидендов по обыкновенным акциям?

а) как фиксированный процент по отношению к курсовой стоимости акций на дату выплаты дивидендов;

б) как частное от деления чистой прибыли акционерного общества на количество акций;

в) как частное от деления части балансовой прибыли на количество акционеров.

7. Доход акционера, выраженный в процентах к стоимости акции, – это:

а) дисконт;

б) масса дивиденда;

в) ставка дивиденда.

8. Акции, которые дают право на участие в управлении акционерным обществом, называются:

а) привилегированными акциями;

б) ванкулированными акциями;

в) обыкновенными акциями.

9. Доля обыкновенных акций в общей сумме уставного капитала акционерного общества составляет:

а) не менее 25%;

б) не менее 75%;

в) не более 75%.

10. Уставный капитал акционерного общества состоит:

а) из номинальной стоимости акций общества, приобретаемых акционерами;

б) из рыночной стоимости акций общества, приобретаемых акционерами, по которой эти акции могут быть проданы на основании сделки в условиях конкуренции;

в) из рыночной стоимости акций общества, приобретаемых акционерами.

11. В каких случаях привилегированная акция имеет право голоса?

а) всегда;

б) в случае решения вопросов о реорганизации и ликвидации общества;

в) никогда.

12. Прибыль акционерного общества распределяется в следующем порядке – выплаты:

а) процентов по облигациям, дивидендов по привилегированным акциям, дивидендов по обыкновенным акциям;

б) дивидендов по привилегированным акциям, процентов по облигациям, дивидендов по обыкновенным акциям;

в) дивидендов по привилегированным акциям, дивидендов по обыкновенным акциям, процентов по облигациям.

13. При нехватке прибыли выплата дивидендов по привилегированным акциям:

а) производится за счет резервного фонда общества;

б) не производится;

в) производится за счет фонда накопления общества.

14. Уставный капитал акционерного общества может быть увеличен путем:

а) роста номинальной стоимости акций или размещения дополнительных акций;

б) размещения дополнительных акций;

в) увеличения номинальной стоимости акций.

15. Предельное число акций соответствующего типа, которое может быть выпущено предприятием дополнительно к уже размещенным акциям, – это:

а) объявленные акции;

б) размещенные акции;

в) оплаченные акции.

16. Акции, по которым их владелец произвел 100%-ную оплату и средства зачислены на счет акционерного общества, – это:

а) объявленные акции;

б) размещенные акции;

в) оплаченные акции.

17. Каким образом осуществляется оплата акций акционерного общества:

а) не менее 50% акций общества, распределенных при его учреждении, должно быть оплачено в течение 3 месяцев с момента государственной регистрации общества, а оставшаяся часть – в течение 1 года со дня регистрации;

б) не менее 30% акций общества, распределенных при его учреждении, должно быть оплачено в течение 3 месяцев с момента государственной регистрации общества, а оставшаяся часть – в течение 1 года со дня регистрации;

в) 100% акций общества, распределенных при его учреждении, должно быть оплачено в течение 3 месяцев с момента государственной регистрации общества.

18. Конвертация привилегированных акций в обыкновенные и привилегированные акции других типов:

а) допускается только в том случае, если это предусмотрено уставом общества или решено при его реорганизации;

б) не допускается никогда;

в) допускается в любых случаях.

19. Как называются акции, которые дают их владельцу на срок до 3 лет право вето при принятии собранием акционеров решений?

а) обыкновенные акции;

б) золотые акции;

в) привилегированные.

20. Предположим, что доходы некоторого акционерного общества возросли на 50%. Какие из ценных бумаг скорее всего поднимутся в цене?

а) облигации;

б) привилегированные акции.

в) обыкновенные акции.

21. Источником дивидендов является:

а) чистая прибыль и эмиссионный доход за текущий год;

б) исключительно чистая прибыль текущего года;

в) исключительно эмиссионный доход текущего года.

22. Дивиденды по акциям выплачиваются:

а) только денежными средствами;

б) денежными средствами или по решению общего собрания общества; на сумму дивидендов акционеры могут получить акции или облигации общества;

в) денежными средствами, а в случаях, предусмотренных уставом общества, иным имуществом.

23. Один сертификат акции может удостоверять право:

а) на одну, несколько или на все эмиссионные ценные бумаги с одним государственным регистрационным номером;

б) только на одну эмиссионную ценную бумагу с одним государственным регистрационным номером;

в) на долю в эмиссионной ценной бумаге; на одну, несколько или все эмиссионные ценные бумаги с одним государственным регистрационным номером.

24. Кумулятивной привилегированной акцией является:

а) акция, по которой в уставе акционерного общества предусмотрена возможность получения ее владельцем прибыли акционерного общества сверх причитающихся дивидендов;

б) акция, по которой невыплаченный или не полностью выплаченный дивиденд определенного в уставе размера накапливается и выплачивается не позднее срока, определенного в уставе данного акционерного общества;

в) акция, владелец которой вправе участвовать в общем собрании акционеров с правом голоса при решении вопросов, определенных в уставе данного акционерного общества.

25. Имеет ли право акционер требовать доступ к информации о количестве акций других акционеров данного акционерного общества?

а) нет;

б) да;

в) да, если он владеет более чем 1% голосующих акций акционерного общества.

26. Рендит – это:

а) разрыв между минимальной ценой предложения и максимальной ценой спроса;

б) относительный показатель доходности ценной бумаги, который рассчитывается как процентное отношение выплаченного дивиденда к рыночному курсу акции;

в) прибыль, приходящаяся на акцию.

27. Спред – это:

а) разрыв между минимальной ценой предложения и максимальной ценой спроса;

б) относительный показатель доходности ценной бумаги, который рассчитывается как процентное отношение выплаченного дивиденда к рыночному курсу акции;

в) разница между ценой выпуска акции и ее рыночной стоимостью.

28. Дробление акций на большее число менее крупных номиналов с целью облегчения их распространения – это:

а) спред;

б) сплит;

в) консолидация.

29. В каком случае у акционера появляется право требовать от акционерного общества выкупа принадлежащих ему акций?

а) если акционер голосовал против принятия решения о реорганизации акционерного общества;

б) если акционер голосовал против принятия решения об использовании средств резервного фонда акционерного общества, предложенного советом директоров;

в) если акционер не согласен с решением о величине дивиденда, выплачиваемого по обыкновенным акциям.

30. Доля обыкновенных акций, сосредоточенная в руках одного владельца и дающая ему возможность осуществлять фактический контроль над акционерным обществом, – это:

а) дивиденд;

б) процент на акцию;

в) контрольный пакет акций.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Право на выпуск акций имеют:

а) паевые инвестиционные фонды;

б) акционерные общества;

в) физические лица;

г) любые физические и юридические лица;

д) акционерные инвестиционные фонды;

е) банки;

ж) биржи;

з) частные предприниматели.

2. Конвертация акций возможна следующими способами:

а) в другие ценные бумаги;

б) акции большей номинальной стоимости – в акции с меньшей номинальной стоимостью;

в) акции с большим объемом прав – в акции с меньшим объемом прав;

г) акции в акции при консолидации и расщеплении;

д) акции в облигации;

е) акции на имущественный эквивалент;

ж) акции с меньшим объемом прав – в акции с бо́льшим объемом прав;

з) акции меньшей номинальной стоимости – в акции с бо́льшей номинальной стоимостью.

3. Свойства акции:

а) конвертируемая;

б) срочная;

в) доходная;

г) бессрочная;

д) эмиссионная;

е) ордерная;

ж) долговая;

з) долевая.

4. Акции подразделяются на типы:

а) обыкновенная и привилегированная акция;

б) оплаченная, объявленная;

в) процентная и дисконтная акция;

г) размещенная и объявленная акция;

д) конвертируемая и неконвертируемая акция;

е) кумулятивная и некумулятивная акция;

ж) документарная и бездокументарная акция;

з) срочная и бессрочная акция.

5. Особенности привилегированных акций:

а) фиксированный доход;

б) для выплаты дивидендов по привилегированным акциям акционерное общество обязано создать специально предназначенные для этого фонды;

в) необходимость указания на категорию, регулирование выпуска и обращения привилегированных акций в уставе и внутренних актах акционерного общества;

г) инвестиции в привилегированные акции, по сравнению с обыкновенными, имеют сроки;

д) предоставляют право на купонный процент от номинальной стоимости;

е) закон ограничивает максимальное количество привилегированных акций по отношению к обыкновенным в одном акционерном обществе;

ж) привилегированные акции предоставляют преимущественное право акционерам на приобретение обыкновенных акций и облигаций акционерного общества;

з) большая надежность инвестиций, чем в обыкновенные акции (благодаря привилегиям в отношении активов и дивидендов), но меньшая надежность, чем в облигации (так как выплата дивидендов не является юридической обязанностью акционерного общества).

6. Категории привилегированных акций делятся на:

а) авалированные и неавалированные;

б) конвертируемые и неконвертируемые;

в) купонные и дисконтные;

г) ретрективные и невозвратные;

д) акцептованные и неакцептованные;

е) голосующие и неголосующие;

ж) кумулятивные и некумулятивные;

з) документарные и бездокументарные.

7. Выпуск акций может быть осуществлен в следующих формах:

а) именные документарные ценные бумаги;

б) документарные ценные бумаги на предъявителя;

в) бездокументарные ценные бумаги на предъявителя;

г) свидетельство о депонировании ценных бумаг в уполномоченном депозитарии;

д) именные бездокументарные ценные бумаги;

е) выписка из реестра владельцев ценных бумаг;

ж) сертификаты;

з) ордерные бездокументарные ценные бумаги.

8. Выпуск акций акционерного общества на предъявителя разрешен следующими нормативными документами:

а) Гражданским кодексом, принят Госдумой 21 октября 1994 г.;

б) ФЗ № 39-ФЗ от 22 апреля 1996 г. «О рынке ценных бумаг»;

в) ФЗ № 152-ФЗ от 11 ноября 2003 г. «Об ипотечных ценных бумагах»;

г) Инструкцией МФ РФ № 2 от 3 марта 1992 г. «О правилах выпуска и регистрации ценных бумаг на территории РФ»;

д) ФЗ № 156-ФЗ от 29 ноября 2001 г. «Об инвестиционных фондах»;

е) ФЗ № 208-ФЗ от 26 декабря 1995 г. «Об акционерных обществах»;

ж) Законом РФ от 20 февраля 1992 г. «О товарных биржах и биржевой торговле»;

з) ФЗ № 128-ФЗ от 8 августа 2001 г. «О лицензировании отдельных видов ценных бумаг».

9. У акционера появляется право требовать от акционерного общества выкупа принадлежащих ему акций в следующих случаях:

а) если акционер не принимал участие в голосовании при решении вопроса о совершении крупной сделки;

б) всегда;

в) если акционер голосовал против принятия решения о реорганизации акционерного общества;

г) если акционер не согласен с решением о величине дивиденда, выплачиваемого по обыкновенным акциям;

д) если акционер голосовал против принятия решения об использовании средств резервного фонда акционерного общества, предложенного советом директоров;

е) если акционер голосовал против внесения изменений и дополнений в устав акционерного общества, ограничивающих его права.

10. Акционер акционерного общества имеет право требовать доступ к информации о количестве акций других акционеров данного акционерного общества в следующих случаях:

а) всегда;

б) никогда;

в) если он владеет более чем 10% акций акционерного общества;

г) если он владеет более чем 1% голосующих акций;

д) если он владеет более чем 5% голосующих акций;

е) если он владеет 20% голосующих акций;

ж) если он владеет 0,1% голосующих акций;

з) если он владеет 50% голосующих акций.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации, – это акция?

2. Доход на акцию, который формируется за счет прибыли акционерного общества, выпустившего акции, представляет собой дивиденд?

3. Право на выпуск акций имеют только акционерные общества?

4. Акция – это бессрочная ценная бумага?

5. Предельное число акций соответствующего типа, которое может быть выпущено предприятием дополнительно к уже размещенным акциям, – это объявленные акции?

6. Акционерное общество в решении о выпуске облигаций может определить порядок их конвертации в акции?

7. Акционеры общества имеют преимущественное право приобретения размещаемых посредством открытой подписки эмиссионных ценных бумаг, конвертируемых в акции, в количестве, пропорциональном количеству принадлежащих им акций этой категории?

8. Уставный капитал акционерного общества разделен на обыкновенные и привилегированные акции?

9. Покупка акций акционерного общества – это предоставление ссуды акционерному обществу?

10. В зависимости от способа реализации прав акционера акции акционерного общества бывают обыкновенные и привилегированные?

11. Акции, которые дают право на участие в управлении акционерным обществом, – это обыкновенные акции?

12. Доля обыкновенных акций, сосредоточенная в руках одного владельца и дающая ему возможность осуществлять фактический контроль над акционерным обществом, – это контрольный пакет акций?

13. При выплате дивидендов обыкновенные акции имеют преимущество перед привилегированными?

14. Имеет ли собственник акции право изъять свою часть из общего капитала акционерного общества, продав, передав законодательным способом свои акции?

15. Привилегированные акции не дают права голоса на общем собрании акционеров (исключением является решение вопросов о реорганизации и ликвидации общества), но приносят постоянный доход, размер которого устанавливается при выпуске акций?

16. Сертификат акций – это документ, выпускаемый эмитентом и подтверждающий факт владения поименованным в нем лицом определенным числом акций данного акционерного общества?

17. Допускается ли конвертация обыкновенных акций в привилегированные акции, облигации и иные ценные бумаги?

18. Оплата дополнительных акций, размещаемых акционерным обществом посредством подписки, может осуществляться только деньгами?

19. Открытое акционерное общество вправе проводить как открытую, так и закрытую подписку на выпускаемые им акции?

20. Может ли эмиссионная стоимость акции быть ниже номинальной стоимости?

21. При дроблении количество акций увеличивается, их номинальная стоимость уменьшается при прежнем размере уставного капитала?

22. При консолидации число акций уменьшается, номинальная стоимость возрастает, а размер уставного капитала не изменяется?

23. Число акционеров открытого акционерного общества ограничено законодательством?

24. Акционеры закрытого акционерного общества вправе отчуждать принадлежащие им акции без согласия других акционеров?

25. Акционерное общество отвечает по обязательствам своих акционеров?

26. Каждый новый акционер несет ответственность и по тем обязательствам, которые возникли до его вступления в общество?

27. Число акционеров закрытого акционерного общества ограничено законодательством?

28. Дочернее акционерное общество отвечает по долгам основного акционерного общества?

29. В акционерном обществе может быть один акционер?

30. Акции могут расщепляться и консолидироваться?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.


[image: ]




3. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Номинальная цена акции 200 руб. Дивиденд – 80%. Банковский процент – 16%. Рассчитайте курс акции и ее рыночную стоимость.

Задача 2. Рассчитайте балансовую стоимость акции акционерного общества закрытого типа. Сумма активов акционерного общества – 8800 тыс. руб. Сумма долгов – 5300 тыс. руб. Количество оплаченных акций – 3500 шт.

Задача 3. Определите размер дивиденда по обыкновенным акциям. Общая сумма выпущенных акций 370 тыс. руб., в том числе привилегированных акций – 70 тыс. руб. с фиксированным размером дивиденда 50%. Акционерное общество выпустило также 25%-ные облигации на сумму 60 тыс. руб. Сумма прибыли акционерного общества, направляемая на выплату доходов по ценным бумагам, составляет 230 тыс. руб.

Задача 4. Рассчитайте размер дивиденда по акциям. Прибыль акционерного общества, направляемая на выплату дивидендов, составляет 800 тыс. руб. Общая сумма акций – 5800 тыс. руб., в том числе привилегированных акций – 1450 тыс. руб. с фиксированным размером дивиденда 100% к их номинальной цене.

Задача 5. Определите величину спреда по акциям и выявите наиболее ликвидную акцию. Критерием выбора является наименьшее отношение спреда к максимальной цене спроса на акцию. По первой акции минимальная цена предложения – 1020 руб., максимальная цена спроса – 1 тыс. руб. По второй акции минимальная цена предложения – 1050 руб., максимальная цена спроса – 1 тыс. руб.

Задача 6. Определите величину рендита по акциям и выявите наиболее доходную акцию. Критерием выбора является наибольшая величина рендита. Первая акция имеет дивиденд 40%, номинал 200 руб., рыночный курс 400 руб. Вторая акция имеет дивиденд 25%, номинал 200 руб., рыночный курс – 300 руб.

Задача 7. Рассчитайте рыночную цену привилегированной акции. Привилегированная акция выпущена номинальной стоимостью 300 руб. с фиксированным размером дивиденда 80% годовых. Минимально необходимая норма прибыли, которую инвестор может получить по другим инвестициям, составляет 0,7.

Задача 8. Определите расчетную курсовую стоимость акций. Сумма чистой прибыли хозяйствующего субъекта за последние 12 месяцев 700 тыс. руб. Количество оплаченных акций 10 тыс. шт. Средняя ставка рефинансирования ЦБ РФ за последние 12 месяцев – 13% годовых.

Задача 9. Рассчитайте рыночную цену акции в текущем году. Сумма дивиденда по акции составляет 300 руб. В среднем размер дивиденда постоянно возрастает на 12%. Минимально необходимая норма прибыли, которую инвестор может получить по другим инвестициям, по его мнению, составляет 0,8.

Задача 10. Куплена акция за 500 руб.; прогнозируемый дивиденд следующего года составит 20 руб. Ожидается, что в последующие годы этот дивиденд будет возрастать с темпом 20%. Какова приемлемая норма прибыли, использованная инвестором при принятии решения о покупке акции?

Задача 11. Рассчитайте рыночную цену акции в текущем году. В следующем году, т. е. после текущего года, рыночная цена акции может составить 500 руб. Инвестор рассчитывает получить по ней дивиденды в сумме 140 руб. Минимально необходимая норма прибыли по другим инвестициям составляет, по его мнению, 0,5.

Задача 12. В течение последующих 4 лет компания планирует выплачивать дивиденды соответственно: 50, 70, 120, 150 руб. на акцию. Ожидается, что в дальнейшем дивиденд будет увеличиваться равномерно с темпом 15% в год. Рассчитайте теоретическую стоимость акции, если рыночная норма прибыли 23%.

Задача 13. Инвестор приобрел 10 акций: 3 акции компании А, 2 акции компании В, 5 акций компании С – с примерно равными курсовыми стоимостями. Определите, как изменится (в процентном отношении) совокупная стоимость пакета акций, если курсы акций А и В увеличатся на 10 и 20% соответственно, а курс акций С упадет на 15%.

Задача 14. Определите величину уставного капитала акционерного общества, если известно, что по итогам года в виде дивидендов по привилегированным акциям выплачена акционерам сумма в 1 тыс. МРОТ при ставке дивиденда 70% годовых. Объем выпуска привилегированных акций у данного акционерного общества является максимально допустимым.

Задача 15. Инвестор купил акцию за 1500 руб. и через 100 дней продал за 1700 руб. За этот период на акцию был выплачен дивиденд в размере 150 руб. Определите доходность операции инвестора.

Задача 16. Определите курс акции в момент ее продажи. Акция номинальной стоимостью 1600 руб. со ставкой годового дивиденда 50% приобретена по двойному номиналу и продана через год, обеспечив ее владельцу 0,7 руб. дохода с каждого инвестируемого рубля.

Задача 17. Определите количество акций фирмы А, которое она должна выпустить в обмен на выкупаемые ею акции фирмы Б. Рыночная стоимость акции фирмы А составляет 50 руб. Рыночная стоимость акции фирмы Б составляет 10 руб. При выкупе акций фирмы Б акционерам этой фирмы делается предложение со стороны фирмы А о включении в цену выкупа акции премии в размере 10% ее рыночной стоимости. Общее количество акций фирмы Б – 150 тыс. ед.

Задача 18. Определите финансовые показатели фирмы А после мэрджера ею фирмы Б и дайте оценку эффективности мэрджера. Фирма А осуществляет мэрджер фирмы Б путем выпуска своих акций для собственников фирмы Б в обмен на их акции. При этом фирма А предлагает собственникам фирмы Б 0,25 своих акций за одну акцию фирмы Б. Данные для расчета представлены в таблице. Как изменятся финансовые показатели фирмы А, если при мэрджере фирма А будет предлагать собственникам фирмы Б 0,33 своих акций за одну акцию фирмы Б?
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3.2. Облигация



Облигация – эмиссионная ценная бумага, закрепляющая право ее владельца на получение от эмитента облигации в предусмотренный в ней срок ее номинальной стоимости или иного имущественного эквивалента. Облигация может также предусматривать право ее владельца на получение фиксированного в ней процента от номинальной стоимости облигации либо иные имущественные права. Доходом по облигации являются процент и/или дисконт.

Облигации выпускаются на определенный срок, для привлечения дополнительных финансовых ресурсов. Общество вправе предусмотреть возможность досрочного погашения облигаций по желанию их владельцев. При этом в решении о выпуске облигаций должны быть определены стоимость погашения и срок, не ранее которого они могут быть предъявлены к досрочному погашению. Общество может размещать облигации с единовременным сроком погашения или облигации со сроком погашения по сериям в определенные сроки.

Эмитенты выпускают облигации различных видов и типов (табл. 3.2.1).



Таблица 3.2.1. Классификация облигаций
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Общество вправе размещать облигации, обеспеченные залогом, и облигации без обеспечения. Обеспеченные облигации выпускаются под заклад конкретного имущества, земли или ценных бумаг, принадлежащих эмитенту. Размещение обеспеченных облигаций допускается после полной оплаты уставного капитала общества. Необеспеченные облигации – это долговые обязательства, которые не обеспечиваются никаким залогом. Размещение облигаций без обеспечения допускается не ранее третьего года существования общества и при условии надлежащего утверждения к этому времени двух годовых балансов общества.

По наличию конверсионной привилегии выделяют: конвертируемые и неконвертируемые облигации. Конвертируемые облигации дают право владельцу обменять их на обыкновенные акции того же эмитента в соответствии с условиями конверсионной привилегии. Неконвертируемые облигации такого права не дают.

По виду доходности различают: процентные, дисконтные облигации, облигации выигрышных займов. Погашение облигаций может осуществляться в денежной форме или иным имуществом в соответствии с решением об их выпуске. Дисконтные облигации продаются с дисконтом по цене ниже номинала. На процентных облигациях указываются уровень и сроки выплачиваемого процента. Доход по процентным облигациям выплачивается путем оплаты купонов к облигациям. Купон — часть облигационного сертификата, которая при отделении от сертификата дает владельцу право на получение процента (дохода). Общий доход от облигации складывается из следующих элементов: 1) периодически выплачиваемых процентов (купонного дохода); 2) изменения стоимости облигации за соответствующий период; 3) дохода от реинвестиции полученных процентов. Доход по облигациям выигрышных займов представлен в виде товара или услуг, под которые они были выпущены.

В зависимости от эмитента различают: корпоративные облигации, облигации государства. Облигации государства делятся на федеральные – облигации, выпущенные от имени РФ, и муниципальные – облигации, выпущенные от имени муниципального образования города, района. Облигации корпораций выпускаются для привлечения дополнительных финансовых ресурсов. Облигации внутренних государственных и муниципальных займов выпускаются на предъявителя; облигации предприятий – как именные, так и на предъявителя.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее держателя на получение в предусмотренный срок номинальной стоимости и зафиксированного процента от этой стоимости или иного имущественного эквивалента, – это:

а) вексель;

б) облигация;

в) чек.

2. Правовые нормы, определяющие облигацию как эмиссионную ценную бумагу, содержатся в следующем нормативно-правовом акте:

а) Закон «Об акционерных обществах»;

б) Закон «Об инвестиционных фондах»;

в) Закон «О рынке ценных бумаг».

3. Право на размещение облигаций установлено законодательством для следующих коммерческих организаций:

а) открытого акционерного общества;

б) открытого и закрытого акционерных обществ;

в) открытого и закрытого акционерных обществ, а также общества с ограниченной ответственностью.

4. Держатели облигаций акционерного общества являются по отношению к нему:

а) кредиторами;

б) партнерами;

в) собственниками.

5. Разница между номинальной стоимостью облигации и реально уплаченной за нее ценой, которая меньше номинала, – это:

а) премия;

б) дисконт;

в) спред.

6. Ценные бумаги, права владения которыми подтверждаются внесением имени владельца в текст облигации и в книгу регистрации, которую ведет эмитент, – это:

а) именные облигации;

б) облигации на предъявителя;

в) обеспеченные облигации.

7. Ценные бумаги, права владения которыми подтверждаются простым предъявлением облигации, – это:

а) именные облигации;

б) облигации на предъявителя;

в) обеспеченные облигации.

8. Облигации, выпускающиеся под заклад конкретного имущества, земли или ценных бумаг, принадлежащих эмитенту, – это:

а) обеспеченные облигации;

б) конвертируемые облигации;

в) купонные облигации.

9. Облигации, которые не обеспечиваются никаким залогом, – это:

а) необеспеченные облигации;

б) конвертируемые облигации;

в) купонные облигации.

10. Законодательство допускает следующее обеспечение облигаций:

а) только залог движимого или недвижимого имущества;

б) залог недвижимого имущества, поручительство или банковскую гарантию;

в) залог ценных бумаг и недвижимого имущества, поручительство, банковскую гарантию, государственную или муниципальную гарантию.

11. Облигации, которые дают владельцу право обменивать их на обыкновенные акции того же эмитента в соответствии с условиями конверсионной привилегии, – это:

а) конвертируемые облигации;

б) купонные облигации;

в) обеспеченные облигации.

12. Обмен конвертируемой облигации на обыкновенную акцию выгоден:

а) во всех случаях;

б) если облигационная стоимость больше конверсионной;

в) если облигационная стоимость меньше конверсионной.

13. Часть облигационного сертификата, которая при отделении от сертификата дает владельцу право на получение дохода, – это:

а) купон;

б) аллонж;

в) аваль.

14. По отношению к какой сумме устанавливаются проценты по облигациям:

а) по отношению к курсовой стоимости облигации;

б) по отношению к номиналу облигации независимо от их курсовой стоимости;

в) по отношению к сумме, специально оговоренной условиями выпуска облигаций.

15. Общий доход облигации может складываться из:

а) периодически выплачиваемых процентов или дисконта, изменения стоимости облигации за соответствующий период, дохода от реинвестиций;

б) доли участия владельца облигации в собственном капитале эмитента облигации и изменения стоимости облигации за соответствующий период;

в) периодически выплачиваемых процентов и изменения стоимости облигации за соответствующий период.

16. Размещение облигаций без обеспечения допускается:

а) после полной оплаты уставного капитала общества;

б) не ранее третьего года существования общества и при условии надлежащего утверждения к этому времени двух годовых балансов общества;

в) в любом случае, так как срок существования общества не имеет значения.

17. При распределении прибыли акционерного общества первым получит доходы владелец:

а) облигации акционерного общества;

б) привилегированной акции;

в) обыкновенной акции.

18. Номинальная стоимость всех выпущенных обществом облигаций:

а) не должна превышать размер уставного капитала общества либо величину обеспечения, предоставленного обществу третьими лицами для цели выпуска облигаций;

б) может превышать размер уставного капитала общества;

в) состоит их всего вышеперечисленного.

19. Досрочное погашение корпоративных облигаций:

а) не допускается;

б) допускается для дисконтных облигаций, еслиэто указано в решении о выпуске облигаций;

в) допускается, если это указано в решении о выпуске облигаций.

20. Погашение корпоративных облигаций может осуществляться:

а) только в товарной форме;

б) только в денежной форме;

в) в денежной форме или иным имуществом в соответствии с решением об их выпуске.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Облигация – это ценная бумага, которая:

а) выражает заемные, долговые отношения между облигационером и эмитентом, приносит гарантированный доход;

б) самостоятельно обращается на фондовом рынке вплоть до ее погашения эмитентом и имеет собственный курс;

в) обладает свойствами ликвидности, надежности, доходности и другими инвестиционными качествами;

г) имеет приоритет по сравнению с акцией в получении дохода; выплата дохода по ним производится в первоочередном порядке по сравнению с выплатой дивидендов по акциям;

д) дает право владельцу на первоочередное удовлетворение его требований по сравнению с акционером при ликвидации предприятия;

е) бессрочная ценная бумага;

ж) дает право на участие в управлении акционерным обществом их владельцам;

з) инвестирование средств в государственные облигации дает определенные налоговые льготы.

2. Тип облигации:

а) обеспеченная и необеспеченная;

б) купонная и дисконтная;

в) конвертируемая и неконвертируемая;

г) обыкновенная и привилегированная;

д) денежная и товарная;

е) простая и переводная;

ж) государственная, муниципальная и корпоративная;

з) отзывная и безотзывная.

3. Функции облигации:

а) инструмент для привлечения заемных средств;

б) вложение с целью получения доходов;

в) вложение с целью конвертации в акцию;

г) средство залога;

д) инструмент для управления капиталом общества с ограниченной ответственностью;

е) инструмент для реинвестиций;

ж) расчетное средство;

з) удостоверение депозитного вклада.

4. Облигация имеет базовые характеристики:

а) номинал;

б) курс;

в) пункт;

г) ставку дивиденда;

д) купон;

е) дисконт;

ж) процент;

з) массу дивиденда.

5. Операции с облигацией на рынке ценных бумаг – это:

а) эмиссия;

б) обращение;

в) сплит;

г) консолидация;

д) выплата дивидендов;

е) залог;

ж) получение страховых взносов;

з) выплата процентов.

6. Основные различия между акцией и облигацией состоят в том, что облигация:

а) представляет собой долговую расписку эмитента;

б) является срочной ценной бумагой;

в) является бессрочной ценной бумагой;

г) может погашаться не только денежными средствами;

д) является эмиссионной ценной бумагой;

е) является более ценной бумагой, чем акция;

ж) может быть продана только один раз;

з) не связана с риском.

7. Облигация как ценная бумага имеет следующие обязательные реквизиты:

а) фирменное наименование эмитента и его местонахождение;

б) наименование ценной бумаги – «облигация»;

в) номинальную стоимость;

г) дату выпуска облигации;

д) вид облигации;

е) общую сумму выпуска;

ж) ставку дивидендов;

з) условия и порядок выплаты процентов, дату и место выплаты процентов.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Облигация – это ссуда, предоставляемая покупателем облигации государству или предприятию, выпустившему облигацию?

2. В отличие от акции облигации дают право на участие в управлении акционерным обществом их владельцам?

3. Доход по облигациям выигрышных займов представлен в виде товара или услуг, под которые они были выпущены?

4. Курс облигации определяется в процентах к номиналу путем деления рыночной цены облигации на номинальную цену облигации?

5. Может ли общество предусмотреть возможность досрочного погашения облигаций по желанию их владельцев?

6. Номинальная стоимость всех выпущенных обществом облигаций не должна превышать размер уставного капитала общества либо величину обеспечения, предоставленного обществу третьими лицами для цели выпуска облигаций?

7. Размещение облигаций обществом допускается после полной оплаты уставного капитала общества?

8. Размещение облигаций без обеспечения допускается не ранее третьего года существования общества и при условии надлежащего утверждения к этому времени двух годовых балансов общества?

9. Общество может размещать облигации с единовременным сроком погашения или облигации со сроком погашения по сериям в определенные сроки?

10. Погашение облигаций может осуществляться в денежной форме или иным имуществом в соответствии с решением об их выпуске?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Хозяйствующий субъект выпустил облигацию. Номинал облигации 8 тыс. руб., срок обращения – 2 года. Эмитент продал облигацию за 6 тыс. руб. Рассчитайте годовую дисконтную процентную ставку.

Задача 2. Оцените текущую стоимость облигации номиналом 10 тыс. руб. с купонной ставкой 10% годовых и сроком погашения через 7 лет, если рыночная норма прибыли равна 9%. Купон выплачивается 1 раз в год.

Задача 3. Номинал облигации 1 млн руб., купон 20%, выплачивается 2 раза в год, до погашения остается 3 года. На рынке доходность на инвестиции с уровнем риска, соответствующим данной облигации, оценивается в 18%. Определите текущую стоимость облигации.

Задача 4. Определите цену облигации. Номинал облигации 50 тыс. руб., купон 20% и выплачивается 1 раз в год. На рынке доходность на инвестиции с уровнем риска, соответствующим данной облигации, оценивается в 20%. До погашения облигации остается 2 года и 345 дней.

Задача 5. Решите, следует ли производить обмен конвертируемой облигации на обыкновенную акцию. Облигационная стоимость конвертируемой облигации составляет 5 тыс. руб. Рыночный курс акции 1 тыс. руб. Коэффициент конверсии облигации – 3,5.

Задача 6. Рассчитайте облигационную и конверсионную стоимость конвертируемой облигации; определите нижний предел рыночной цены данной облигации и сделайте вывод, следует ли производить обмен облигации на обыкновенные акции. Акционерное общество выпустило 20%-ную конвертируемую облигацию со сроком погашения 5 лет. Номинальная цена облигации – 500 руб. Через 1 год облигация может обмениваться на 4 обыкновенные акции с номиналом 100 руб. Рыночная доходность неконвертируемой облигации – 40%. Рыночная цена обыкновенной акции – 150 руб.

Задача 7. Номинал бескупонной облигации – 10 тыс. руб., до погашения остается 3 года, доходность до погашения облигации – 15%. Определить курсовую стоимость бескупонной облигации.

Задача 8. Исчислите текущую цену купонной облигации, если выплачиваемый по ней годовой доход составляет 8 тыс. руб., а рыночная доходность – 15%.

Задача 9. Определите доходность до погашения облигации. Номинал – 100 тыс. руб., рыночная стоимость – 85 тыс. руб., число лет до погашения – 4 года, купон равен 20%.

Задача 10. Определите доходность бескупонной облигации. Номинал – 1 млн руб., рыночная стоимость – 830 тыс. руб., число лет до погашения – 4 года.



3.3. Вексель



Вексель – ценная бумага, удостоверяющая безусловное денежное обязательство векселедателя уплатить при наступлении срока определенную сумму денег владельцу векселя.

Виды векселей достаточно разнообразны и различаются в зависимости от эмитентов, срока платежа, порядка владения и др. (табл. 3.3.1).



Таблица 3.3.1. Классификация векселей
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В зависимости от субъекта, производящего выплату вексельной суммы, векселя делят на простые и переводные. Простой (соло-вексель) – обязательство должника уплатить определенную сумму денег в установленный срок получателю денег или по его приказу любому другому лицу, предъявившему вексель к оплате. Простой вексель выписывает сам плательщик. Переводной вексель (тратта) выписывается и подписывается кредитором (трассантом) и представляет собой приказ кредитора (трассанта) должнику (трассату) уплатить в указанный срок определенную сумму денег третьему лицу (ремитенту – первому держателю векселя) или предъявителю. По переводному векселю должник превращается в плательщика.

В зависимости от эмитента различают векселя государственные и частные. Государственные векселя – это долговые обязательства, выпускаемые Правительством страны при посредничестве Центрального банка России и Министерства финансов РФ. Муниципальные векселя выпускаются администрациями субъектов Федерации и администрациями на местах. К частным относятся векселя, эмитируемые корпорациями, финансовыми группами, коммерческими банками.

В зависимости от получаемого дохода векселя делятся на дисконтные и процентные. Дисконтные векселя – это векселя, которые приобретаются по цене ниже номинала, а погашаются по номинальной стоимости. Эта разница между ценой приобретения и ценой погашения (номиналом) векселя называется дисконтом. Процентные векселя – это векселя, приобретаемые по номиналу, но предполагающие получение процента.

В зависимости от территории, где обращаются векселя, их можно разделить на локальные, которые могут обращаться только на определенной территории; национальные, которые обращаются в пределах государства; международные.

По гарантированности оплаты векселя делят на авалированные и неавалированные. Гарантированные векселя снабжены отметкой о вексельном поручительстве, гарантией банков и кредитных учреждений – авалем.

По возможности передачи векселя другому лицу: индоссируемые и неиндоссируемые. Вексель может быть передан из одних рук в другие при помощи передаточной надписи – индоссамента. Посредством индоссамента вексель может циркулировать среди неограниченного круга лиц, выполняя функции наличных денег. Индоссамент бывает специальный и бланковый. На специальном индоссаменте указывается конкретное лицо, которому передается вексель. Бланковый индоссамент – это индоссамент на предъявителя, оформляется подписью векселедержателя. К векселю может прилагаться добавочный лист – аллонж, для передаточных записей.

По наличию залога векселя делят на обеспечительные и необеспечительные. Обеспечительные векселя используются в качестве средства обеспечения своевременности и точности исполнения обязательства по каким-либо сделкам (например, по ссудам). Обеспечительный вексель не предназначен для дальнейшего оборота, он хранится на депонированном счете заемщика и, если платеж совершается в срок, немедленно погашается, если нет – то банк получает право собственности на вексель и предъявляет его должнику к оплате.

По обслуживаемым сделкам различают товарные и финансовые векселя. В основе товарного векселя лежат товарная сделка, коммерческий кредит, оказываемые продавцом покупателю при реализации товара. В основе финансового векселя лежит какая-либо финансовая операция, не связанная с куплей-продажей товаров.

Существуют еще акцептованные и домицилированные векселя. Акцептованные векселя – это векселя, имеющие согласие плательщика на его оплату. Домицилированный вексель – это вексель, который имеет оговорку о том, что он подлежит оплате третьим лицом (домицилиантом) по месту жительства плательщика или в другом месте. Как правило, домицилиантом становится банк плательщика по векселю. Выделяют также векселя оплаченные и неоплаченные, опротестованные и неопротестованные, рублевые и валютные.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Обязательство должника уплатить определенную сумму денег в установленный срок получателю денег или по его приказу любому другому лицу – это:

а) вексель;

б) акция;

в) коносамент.

2. Предметом требования по векселю могут быть:

а) вещи, включая деньги и ценные бумаги, а также имущественные права;

б) деньги и ценные бумаги;

в) деньги.

3. Векселя могут быть выставлены к оплате:

а) только на определенную дату;

б) по предъявлении, в установленный промежуток времени от предъявления, в установленный промежуток времени от даты составления, на определенную дату;

в) на определенную дату, в установленный промежуток времени от даты составления.

4. Как называется передаточная надпись на векселе?

а) акцепт;

б) аллонж;

в) индоссамент.

5. Индоссамент, совершенный на ценной бумаге:

а) переносит все права, удостоверенные ценной бумагой, на лицо, которому или по приказу которого передаются права на ценную бумагу;

б) является поручительством, по которому поручившееся лицо принимает на себя субсидиарную ответственность за оплату ценной бумаги перед ее владельцем;

в) является согласием на оплату ценной бумаги.

6. Как называется добавочный лист к векселю?

а) акцепт;

б) аваль;

в) аллонж.

7. Какому из нижеперечисленных терминов наиболее близко понятие «индоссамент»?

а) цессия;

б) акцепт;

в) аваль.

8. Препоручительный индоссамент:

а) не переносит право собственности на вексель от индоссанта к индоссату и означает только то, что векселедержатель поручает получение платежа по векселю другому лицу;

б) содержит запись о передаче векселя, но не содержит наименования юридического лица, в пользу которого он учинен;

в) содержит указание на лицо, которому или по приказу которого должно быть произведено исполнение.

9. В каком векселе фактически выражено два долговых обязательства: плательщика перед трассантом и трассанта перед ремитентом?

а) в простом векселе;

б) в переводном векселе;

в) в простом и переводном векселе.

10. Как называется согласие плательщика на оплату векселя?

а) акцепт;

б) аваль;

в) индоссамент.

11. Каким образом оформляется акцепт векселя?

а) акцепт отмечается на самом векселе, выражается словом «акцептован» и подписывается плательщиком;

б) акцепт отмечается на самом векселе, выражается словом «акцептован» или равнозначным словом и подписывается плательщиком, либо только ставится подпись плательщика на лицевой стороне векселя;

в) акцепт отмечается на самом векселе или приложении к векселю, выражается словом «акцептован» или равнозначным словом и подписывается плательщиком.

12. В зависимости от получаемого дохода векселя бывают:

а) простой и переводной;

б) процентный и дисконтный;

в) авалированный и неавалированный.

13. Поручительство, гарантия, согласно которой поручившееся лицо принимает на себя ответственность за оплату векселя перед его владельцем, называется:

а) индоссамент;

б) акцепт;

в) аваль.

14. Государственные векселя выпускаются:

а) Правительством страны при посредничестве ЦБ России и Минфина РФ; муниципальные векселя выпускаются администрациями субъектов Федерации и администрациями на местах;

б) корпорациями, финансовыми группами, коммерческими банками;

в) физическими лицами.

15. Кто выписывает простой вексель?

а) трассат;

б) сам плательщик;

в) ремитент.

16. Какие из перечисленных векселей могут считаться обеспечительными:

а) вексель, выданный вместо наличных денег в качестве уплаты за поставленный товар;

б) вексель, хранящийся на счете депо заемщика банка и не предназначенный для дальнейшего оборота;

в) вексель, выданный в качестве задатка по сделке вместо наличных денег.

17. Инкассированием векселя является:

а) выполнение поручения векселедержателя по получению в установленный срок причитающихся платежей по векселю;

б) оплата векселя по поручению векселедателя, который по предварительной договоренности с банком указывает место платежа;

в) покупка вексельных долгов, когда векселедержатель делает передаточную надпись покупателю векселя с оговоркой типа «без оборота на меня».

18. Лицо, обязующееся заплатить по векселю из средств, заранее задепонированных для этой цели должником, либо с его расчетного счета, – это:

а) домицилиант;

б) авалист;

в) акцептант.

19. Аллонж – это:

а) поручительство, гарантия, согласно которой поручившееся лицо принимает на себя ответственность за оплату векселя перед его владельцем;

б) прикрепленный к векселю добавочный лист, на котором совершаются передаточные надписи;

в) передаточная надпись.

20. Аваль – это:

а) поручительство, гарантия, согласно которой поручившееся лицо принимает на себя ответственность за оплату векселя перед его владельцем;

б) прикрепленный к векселю добавочный лист, на котором совершаются передаточные надписи;

в) передаточная надпись.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Вид векселя:

а) переводной;

б) финансовый;

в) конвертируемый;

г) простой;

д) опротестованный;

е) акцептованный;

ж) авалированный;

з) дисконтный.

2. Операции с векселями:

а) сплит;

б) дисконт;

в) депонирование;

г) инкассирование;

д) домицилирование;

е) выплата дивидендов;

ж) акцепт;

з) индоссирование.

3. Участники вексельного обращения:

а) трассант;

б) акцептант;

в) авалист;

г) ремитент;

д) эмитент;

е) индоссант;

ж) регистратор;

з) трассат.

4. Обязательными реквизитами векселя являются:

а) срок платежа;

б) фраза о начислении процентов на вексельную сумму;

в) дата и место составления векселя;

г) вексельная сумма цифрами и прописью;

д) простое и ничем не обусловленное обязательство либо требование заплатить определенную сумму;

е) вексельная метка;

ж) ставка дивиденда;

з) наименование и подпись плательщика по переводному векселю;

и) подпись того, кто выдает документ (векселедателя);

к) указание сделки, послужившей основанием для выписки векселя.

5. Виды индоссамента:

а) бланковый;

б) именной;

в) гарантийный;

г) препоручительный;

д) залоговый;

е) денежный;

ж) безоборотный;

з) оборот без издержек.

6. Функции векселя:

а) расчетная;

б) получение дохода на вложенный капитал;

в) способ оформления коммерческого кредита;

г) регулирующая;

д) обеспечительная;

е) контрольная;

ж) перераспределительная;

з) страхование кредитных рисков.

7. Вексель имеет ряд существенных особенностей:

а) абстрактность, т. е. отсутствие каких-либо объяснений по поводу возникновения денежного долга;

б) бесспорность, т. е. обязательность оплаты в точном соответствии с данным векселем;

в) обращаемость, т. е. вексель посредством передаточной надписи может обращаться среди неограниченного количества клиентов;

г) дает право голоса на общем собрании акционеров;

д) монетарность, т. е. предметом вексельного обязательства могут быть только деньги;

е) он может быть погашен не только денежными средствами;

ж) дает право протеста;

з) солидарную ответственность, состоящую в том, что при своевременном совершении протеста векселедержатель имеет право предъявить иск ко всем лицам, связанным с обращением этого векселя, и к каждому из них в отдельности.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Обязательство должника уплатить определенную сумму денег в установленный срок получателю денег или по его приказу любому другому лицу, предъявившему вексель к оплате, – это тратта?

2. Приказ кредитора (трассанта) должнику (трассату) уплатить в указанный срок определенную сумму денег третьему лицу или предъявителю, – это переводной вексель?

3. Векселя, приобретаемые по номиналу, но предполагающие получение процента, – это процентные векселя?

4. Векселя, имеющие согласие плательщика на его оплату, – это акцептованные векселя?

5. Поручительство, гарантия, согласно которой поручившееся лицо принимает на себя ответственность за оплату векселя перед его владельцем, – это аваль?

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

7. Разница между ценой приобретения и ценой погашения векселя называется дисконтом?

8. Является ли вексель эмиссионной ценной бумагой?

9. Ремитент – это первый держатель векселя; получатель переводного векселя?

10. На бланковом индоссаменте указывается конкретное лицо, которому передается вексель?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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3. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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4. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Номинал дисконтного векселя – 2 млн руб., дисконт 25%, число дней с момента покупки векселя до его погашения – 55 дней. Определить величину скидки.

Задача 2. Номинал векселя – 10 млн руб., величина скидки 200 тыс. руб., до погашения остается 40 дней. Определить ставку дисконта.

Задача 3. Номинал векселя – 10 млн руб., дисконт 9%, до погашения остается 20 дней. Определить цену векселя.

Задача 4. Номинал векселя – 200 тыс. руб., по векселю начисляются 15% годовых, с начала начисления процентов до момента предъявления векселя к оплате прошло 45 дней. Определить сумму начисленных процентов и общую сумму, которую держатель векселя получит при его погашении.

Задача 5. Номинальная цена векселя – 1,2 млн руб. Банк покупает его, выплачивая 1 млн руб. за 6 месяцев до наступления срока платежа по векселю. Определить учетный процент и учетную ставку по вексельному кредиту.

Задача 6. Номинал процентного векселя – 300 тыс. руб., по векселю начисляется 20% годовых, период с момента начала начисления процентов до погашения бумаги равен 40 дням. Определите, по какой цене его должен купить инвестор за 30 дней до погашения, чтобы обеспечить доходность по операции на уровне 30% годовых.

Задача 7. Номинал процентного векселя 100 тыс. руб., по векселю начисляется 20% годовых, период с момента начала начисления процентов до погашения бумаги равен 50 дням. Определите доходность операции для инвестора, если он купит вексель за 20 дней до погашения по цене 100,5 тыс. руб.

Задача 8. В коммерческий банк поступил вексель от предприятия на сумму 16 млн руб. за 4 месяца до истечения срока его погашения. Учетная ставка ЦБ – 12%. Какая сумма будет выплачена банком под вексель?

Задача 9. Форфетор купил у клиента партию из 4 векселей, каждый из которых имеет номинал $400 тыс. Платеж по векселям производится через каждые 180 дней. При этом форфетор предоставляет клиенту 3 льготных дня для расчета. Учетная ставка по векселям – 10% годовых. Рассчитайте величину дисконта и сумму платежа форфетора клиенту за векселя, приобретенные у него, используя: 1) формулу дисконта; 2) процентные номера; 3) средний срок форфетирования.




3.4. Депозитный и сберегательный сертификаты



Депозитный (сберегательный) сертификат – это ценная бумага, удостоверяющая сумму вклада, внесенного в банк, и права вкладчика (держателя сертификата) на получение по истечении установленного срока суммы вклада и обусловленных процентов по вкладу.

Если в качестве вкладчика выступает юридическое лицо, то оформляется депозитный сертификат, если физическое лицо – сберегательный.

Депозитные и сберегательные сертификаты имеют общие черты: они являются ценными бумагами; выпускаются исключительно банками; регулируются банковским законодательством; всегда выпускаются в документарной форме; право требования по ним может уступаться другим лицам; не могут служить расчетным и платежным средством за товары и услуги; выдаются и обращаются только среди резидентов.

Депозитные и сберегательные сертификаты различаются в зависимости от вкладчиков, форм расчетов, номинала, срока погашения (табл. 3.4.1).



Таблица 3.4.1. Сравнительная характеристика депозитных и сберегательных сертификатов
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Право выпускать депозитные и сберегательные сертификаты предоставлено только банкам. Минимальная величина номинала для сертификатов не установлена.

Депозитные и сберегательные сертификаты являются срочными ценными бумагами. Срок обращения депозитных сертификатов ограничивается одним годом, сберегательных – не может превышать трех лет. Если сроки их погашения просрочены, то они считаются документами до востребования и банк обязан их погасить по первому требованию держателя.

В депозитном и сберегательном сертификатах указывается размер причитающихся процентов по вкладу. Могут выпускаться сертификаты с правом и без права досрочного изъятия средств, с выплатой и без выплаты штрафов за досрочное изъятие.

По процентным сертификатам могут устанавливаться следующие методы выплаты процентов: фиксированная ставка процента, колеблющаяся ставка процента, величина которой привязана к какому-то финансовому показателю (ставка рефинансирования и др.). Первичное размещение дисконтных сертификатов осуществляется по ценам ниже номинала, процент выплачивается в виде разницы между номинальной и ценой погашения.

Депозитные и сберегательные сертификаты могут выпускаться в одноразовом порядке и сериями; как именные, так и на предъявителя; процентные и дисконтные.

Депозитные и сберегательные сертификаты обращаются путем уступки прав требования (цессии). Уступка прав требования на предъявителя осуществляется простым вручением сертификата новому владельцу.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Ценная бумага, удостоверяющая сумму вклада, внесенного в банк, и права вкладчика на получение по истечении установленного срока суммы вкладов и обусловленных процентов по вкладу, – это:

а) депозитный сертификат;

б) чек;

в) акция.

2. Предприятие покупает депозитный сертификат банка, чтобы:

а) получить право на участие в управлении банком;

б) в любое время получить вложенные денежные средства с установленными процентами;

в) получить через оговоренный срок вложенные денежные средства с установленными процентами.

3. Право выпускать депозитные и сберегательные сертификаты предоставлено:

а) коммерческим банкам;

б) акционерным обществам;

в) страховым компаниям.

4. Инвестор (физическое лицо) вложил денежные средства в банк, при этом ему был выдан документ, представляющий собой ценную бумагу. Какую ценную бумагу получил клиент?

а) сберегательный сертификат;

б) депозитный сертификат;

в) сертификат на акции.

5. Как передается право собственности по именному сертификату?

а) простым предъявлением;

б) по индоссаменту;

в) посредством цессии.

6. Какой срок обращения у депозитного сертификата?

а) до 1 года;

б) до 3 лет;

в) бессрочно.

7. Денежные расчеты по операциям с банковскими сертификатами осуществляются:

а) с депозитным сертификатом – в безналичной форме; со сберегательным сертификатом – в наличной и безналичной форме;

б) с депозитным сертификатом – в наличной и безналичной форме; со сберегательным сертификатом – в безналичной форме;

в) с депозитным и сберегательным сертификатами – только в безналичной форме.

8. Когда считается недействительным именной депозитный сертификат, выпущенный коммерческим банком?

а) при отсутствии наименования и адреса бенефициара;

б) при отсутствии наименования и адреса лица, имеющего право получить денежную сумму и проценты по сертификату;

в) при отсутствии адреса бенефициара.

9. Как называется сумма, внесенная в банк на хранение?

а) депозит;

б) депонент;

в) депозитарий.

10. По процентным сертификатам могут устанавливаться следующие методы выплаты процентов:

а) фиксированная ставка процента; колеблющаяся ставка процента, величина которой привязана к какому-то финансовому показателю;

б) дисконт;

в) дивиденд.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Общие черты депозитных и сберегательных сертификатов:

а) они являются ценными бумагами;

б) выпускаются исключительно банками;

в) имеют одинаковый срок существования;

г) регулируются банковским законодательством;

д) всегда выпускаются в документарной форме;

е) форма расчетов используется как безналичная, так и наличная;

ж) не могут служить расчетным и платежным средством за товары и услуги;

з) выдаются и обращаются только среди резидентов.

2. На бланке сертификата должны содержаться следующие обязательные реквизиты:

а) наименование «сберегательный (или депозитный) сертификат»;

б) номер и серия сертификата;

в) дата внесения вклада или депозита;

г) размер вклада или депозита, оформленного сертификатом (прописью и цифрами);

д) дата востребования суммы по сертификату;

е) общая сумма выпуска;

ж) ставка процента за пользование депозитом или вкладом;

з) подписи двух лиц, уполномоченных кредитной организацией на подписание такого рода обязательств, скрепленные печатью кредитной организации.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Депозитные и сберегательные сертификаты являются срочными ценными бумагами, т. е. на них указан срок изъятия вклада?

2. Если сроки погашения банковских сертификатов просрочены, то они считаются документами до востребования и банк обязан их погасить по первому требованию держателя?

3. Минимальная величина номинала для сертификатов установлена?

4. Депозитные и сберегательные сертификаты могут выпускаться в одноразовом порядке и сериями?

5. Первичное размещение процентных сертификатов осуществляется по ценам ниже номинала, процент выплачивается в виде разницы между номинальной и ценой погашения?

6. По процентным сертификатам могут устанавливаться следующие методы выплаты процентов: фиксированная ставка процента; колеблющаяся ставка процента, величина которой привязана к какому-то финансовому показателю?

7. Депозитные и сберегательные сертификаты обращаются путем уступки прав требования?

Задачи

Задача 1. Номинал сертификата – 700 тыс. руб., процент – 25%, выпущен на 91 день. Определить сумму, которую получит вкладчик при погашении сертификата.

Задача 2. Номинал сертификата – 1 млн руб., процент – 20%, выпущен на 180 дней. По какой цене инвестор купит сертификат за 30 дней до погашения сертификата, если он желал бы обеспечить себе доходность в размере 25%?

Задача 3. Номинал сертификата – 800 тыс. руб., процент – 20%, выпущен на 91 день. Инвестор покупает его за 30 дней до погашения по цене 820 тыс. руб. Определить доходность его операции, если он продержит сертификат до погашения.

Задача 4. Найдите цену покупки и продажи депозитного сертификата и определите доходность операции. Хозяйствующий субъект купил сертификат номинальной стоимостью 500 тыс. руб. с годовым дисконтом 10% и сроком погашения через 6 месяцев. Через 3 месяца он продает данный сертификат.

Задача 5. Определите цену покупки и продажи депозитного сертификата. Хозяйствующий субъект купил сертификат номинальной стоимостью 1 тыс. руб. с годовым дисконтом 30% и сроком погашения через 6 месяцев. Через 3 месяца хозяйствующий субъект продает данный сертификат. Рыночная ставка дисконта по трехмесячному депозитному сертификату в момент продажи составляет 15% годовых.





3.5. Коносамент



Коносамент – это неэмиссионная ценная бумага, выписываемая перевозчиком морского груза либо его полномочным представителем собственнику груза или его представителю. Коносамент – это транспортный документ, содержащий условия договора морской перевозки, удостоверяющий факт приема груза к отправке, дающий право распоряжения и право собственности держателя коносамента на груз, право держателя коносамента на владение и распоряжение им.

Можно выделить следующие виды коносаментов (табл. 3.5.1).

Различают коносаменты именной, ордерный, на предъявителя. Именной – коносамент, составленный на имя определенного грузополучателя. По именному коносаменту груз передается в порту назначения тому получателю, который указан в коносаменте. Ордерный — коносамент, по которому груз передается либо приказу (т. е. по приказу) грузоотправителя, либо приказу грузополучателя, либо приказу банка, либо по передаточной надписи того, чьему приказу он составлен. Коносамент на предъявителя – коносамент, который передается в обмен на груз путем простого вручения.



Таблица 3.5.1. Классификация коносаментов
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Ордерные и предъявительские коносаменты являются оборотными. Это дает право их держателю распоряжаться товарами, пока они находятся в пути, или заложить коносамент в банк до прибытия товара. Необоротные коносаменты предполагают, что получатель сам примет товары по прибытии судна.

В зависимости от наличия оговорок о претензиях у перевозчика к количеству и качеству принятого к перевозке груза или его упаковки различают коносаменты чистые и с оговорками. Коносамент с оговорками – коносамент, в котором сделаны отметки о повреждении груза или упаковки. Чистый коносамент – коносамент, который не содержит каких-либо оговорок или пометок, констатирующих дефектное состояние груза или его упаковки.

В зависимости от того, где находится груз, коносаменты бывают береговые и бортовые. Бортовой – коносамент, удостоверяющий, что принятые к перевозке грузы погружены на судно. Береговой – коносамент на груз, принятый для погрузки в порту в ожидании еще не прибывшего судна.

В зависимости от особенностей перевозки различают: линейный и чартерный коносамент. Линейный – коносамент, выдаваемый судоходной компанией и покрывающий перевозку на судах, курсирующих по регулярным маршрутам в соответствии с установленным и опубликованным расписанием, для которой в порту назначения имеется зарезервированный причал. Чартерный – коносамент, который применяется в трамповых (нерегулярных) перевозках.

Прямой коносамент – коносамент, покрывающий перевозку груза между непосредственными портами погрузки и выгрузки на одном и том же судне. Сквозной – коносамент, предусматривающий перевалку груза на другое судно в промежуточном пункте и покрывающий всю перевозку груза от порта погрузки до места конечного назначения.

В зависимости от того, включает ли в себя коносамент страховой полис, выделяют застрахованный коносамент. Застрахованный коносамент представляет собой сочетание транспортного документа со страховым полисом и служит доказательством как приема груза к перевозке, так и его страхования.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Документ стандартной формы, принятой в международной практике на перевозку груза, который удостоверяет его погрузку, перевозку и право на получение, – это:

а) вексель;

б) коносамент;

в) облигация.

2. Коносамент выдается:

а) перевозчиком груза;

б) отправителем груза;

в) получателем груза.

3. Что лишает коносамент статуса ценной бумаги:

а) отсутствие сведений о перевозимом грузе;

б) отсутствие сведений о месте выдачи коносамента;

в) оба вышеперечисленных варианта.

4. Коносамент составляется:

а) в трех экземплярах с тем же содержанием и датой;

б) в одном экземпляре;

в) количество не ограничено.

5. Какой коносамент не может быть оборотным?

а) именной;

б) ордерный;

в) на предъявителя.

6. Какой коносамент предполагает, что получатель сам примет товары по прибытии судна?

а) оборотный;

б) необоротный;

в) чистый.

7. В зависимости от наличия оговорок о претензиях перевозчика к количеству и качеству принятого к перевозке груза или его упаковки различают:

а) коносаменты чистые и с оговорками;

б) линейные и чартерные;

в) прямой и сквозной.

8. Коносамент, в котором сделаны отметки о повреждении груза или упаковки, – это:

а) береговой коносамент;

б) чистый коносамент;

в) коносамент с оговорками.

9. Коносамент, который не содержит каких-либо оговорок или пометок, констатирующих дефектное состояние груза или его упаковки, – это:

а) бортовой коносамент;

б) чистый коносамент;

в) коносамент с оговорками.

10. Коносамент, удостоверяющий, что принятые к перевозке грузы погружены на судно, – это:

а) бортовой коносамент;

б) чистый коносамент;

в) коносамент с оговорками.

11. Коносамент на груз, принятый для погрузки в порту в ожидании еще не прибывшего судна, – это:

а) береговой коносамент;

б) чистый коносамент;

в) коносамент с оговорками.

12. В зависимости от особенностей перевозки различают:

а) коносаменты чистые и с оговорками;

б) линейные и чартерные;

в) прямые и сквозные.

13. Коносамент, покрывающий перевозку груза между непосредственными портами погрузки и выгрузки на одном и том же судне, – это:

а) прямой коносамент;

б) сквозной коносамент;

в) чартерный коносамент.

14. Коносамент, который применяется в трамповых перевозках, – это:

а) прямой коносамент;

б) сквозной коносамент;

в) чартерный коносамент.

15. Коносамент, предусматривающий перевалку груза на другое судно в промежуточном пункте и покрывающий всю перевозку груза от порта погрузки до места конечного назначения, – это:

а) прямой коносамент;

б) сквозной коносамент;

в) чартерный коносамент.

16. Коносамент, выдаваемый судоходной компанией и покрывающий перевозку на судах, курсирующих по регулярным маршрутам в соответствии с установленным и опубликованным расписанием, для которой в порту назначения имеется зарезервированный причал, – это:

а) прямой коносамент;

б) линейный коносамент;

в) чартерный коносамент.

17. Что происходит с остальными оригиналами коносамента после выдачи груза на основании первого из предъявленных оригиналов коносамента?

а) они остаются товарораспорядительными документами;

б) они теряют силу;

в) ничего не происходит.

18. Как передается ордерный коносамент?

а) по договору цессии;

б) путем простого вручения;

в) по передаточной надписи.

19. Какие перевозки сопровождаются выдачей коносамента?

а) морские перевозки;

б) железнодорожные перевозки;

в) авиаперевозки.

20. Какой документ может быть приложен к чистому коносаменту с тем, чтобы гарантировать перевозчику возмещение убытков, если они возникнут у последнего при сдаче груза получателю?

а) страховой полис;

б) страховой пул;

в) варрант.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Виды коносамента:

а) бортовой;

б) береговой;

в) привилегированный;

г) линейный;

д) чистый;

е) чартерный;

ж) переводной;

з) оборотный.

2. Операции с коносаментом на рынке ценных бумаг:

а) выпуск;

б) обращение;

в) сплит;

г) консолидация;

д) выплата дивидендов;

е) залог;

ж) страхование;

з) индоссирование.

3. Коносамент – это транспортный документ, который удостоверяет:

а) условия договора морской перевозки;

б) факт приема груза к отправке;

в) право распоряжения и право собственности держателя коносамента на груз;

г) право на получение процентов;

д) право держателя коносамента на владение и распоряжение им;

е) право на управление акционерным обществом;

ж) право на досрочное погашение;

з) право на получение информации от эмитента.

4. Правовые акты, регулирующие вопросы выдачи и содержания коносамента:

а) Закон «Об акционерном обществе»;

б) Кодекс торгового мореплавания РФ;

в) Международная конвенция по унификации некоторых правил, касающихся коносаментов (Гаагские правила);

г) Закон «О рынке ценных бумаг»;

д) Брюссельский протокол по пересмостру Гаагских правил о коносаментах (Правил Гаага–Висби);

е) Закон «О лизинге»;

ж) Конвенция ООН о морской перевозке грузов 1978 г. (Гамбургские правила);

з) Закон «Об инвестиционных фондах».



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Документ, удостоверяющий право его держателя распоряжаться грузом, указанным в этом документе, – это коносамент?

2. Коносамент – это эмиссионная ценная бумага?

3. Коносамент составляют на основании погрузочного ордера, подписанного отправителем груза, который передает порту экспортное поручение с необходимыми реквизитами?

4. Возможно ли двуязычное оформление коносамента?

5. Может ли именной коносамент быть оборотным?

6. Документ стандартной формы, принятой в международной практике на перевозку груза, который удостоверяет его погрузку, перевозку и право на получение, – это вексель?

7. Коносамент – это бессрочная ценная бумага?

8. Коносамент, в котором сделаны отметки о повреждении груза или упаковки, – это чистый коносамент?

9. Коносамент на груз, принятый для погрузки в порту в ожидании еще не прибывшего судна, – это береговой коносамент?

10. Коносамент, который не содержит каких-либо оговорок или пометок, констатирующих дефектное состояние груза или его упаковки, – это береговой коносамент?

11. Коносамент, удостоверяющий, что принятые к перевозке грузы погружены на судно, – это береговой коносамент?

12. В зависимости от того, где находится груз, коносаменты бывают береговые и бортовые?

13. При сочетании транспортного документа со страховым полисом и служащим доказательством как приема груза к перевозке, так и его страхования, этот документ – застрахованный коносамент?

14. Коносамент на несколько грузов, предназначенных для различных грузополучателей, – это сборный коносамент?

15. Коносамент, покрывающий перевозку груза между непосредственными портами погрузки и выгрузки на одном и том же судне, – это прямой коносамент?

16. Коносамент, который применяется в трамповых перевозках, – это линейный коносамент?

17. Коносамент, предусматривающий перевалку груза на другое судно в промежуточном пункте и покрывающий всю перевозку груза от порта погрузки до места конечного назначения, – это прямой коносамент?

18. Коносамент, выдаваемый судоходной компанией и покрывающий перевозку на судах, курсирующих по регулярным маршрутам в соответствии с установленным и опубликованным расписанием, для которой в порту назначения имеется зарезервированный причал, – это сквозной коносамент?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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3.6. Инвестиционный пай



Инвестиционный пай — именная ценная бумага, удостоверяющая право ее собственника на долю в имуществе паевого фонда. Инвестиционный пай дает право требовать от управляющей компании надлежащего доверительного управления ПИФом, право на получение денежной компенсации при прекращении договора доверительного управления (деятельности ПИФа). Владелец паев получает доход не в виде фиксированного процента или дивиденда, а в виде разницы между ценой покупки и ценой продажи пая в результате прироста стоимости имущества фонда.

Инвестиционный пай не является эмиссионной ценной бумагой, не имеет номинальной стоимости и выпускается в бездокументарной форме.

В зависимости от сроков, в которые управляющая компания обязана выкупить инвестиционный пай, паевые инвестиционные фонды бывают открытыми, закрытыми и интервальными. Открытый паевой инвестиционный фонд — это фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в любой рабочий день, установленный правилами паевого фонда. Интервальный паевой инвестиционный фонд – это фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупать выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в срок, установленный правилами паевого фонда, но не реже одного раза в год. В интервальном фонде купить или продать пай можно только в период интервала открытия. Закрытый паевой инвестиционный фонд – это фонд, в котором управляющая компания не принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора до истечения срока действия договора доверительного управления. В закрытом паевом фонде погасить пай можно только после окончания срока действия договора доверительного управления фондом.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Паевым инвестиционным фондом является:

а) открытое акционерное общество, привлекающее средства инвесторов путем выпуска и продажи собственных ценных бумаг, обеспечивающее вложение этих средств от своего имени в ценные бумаги других эмитентов;

б) имущественный комплекс без создания юридического лица, хозяйственное ведение имуществом которого осуществляют инвесторы;

в) имущественный комплекс без создания юридического лица, доверительное управление имуществом которого осуществляет управляющая компания.

2. В каком документе фиксируется инвестиционная политика инвестиционных фондов?

а) в Уставе;

б) в инвестиционной декларации;

в) в учредительном договоре.

3. Доход по инвестиционным паям начисляется в виде:

а) дивидендов;

б) процентов;

в) прироста стоимости имущества фонда в расчете на один пай.

4. Именная ценная бумага, удостоверяющая долю его владельца в праве собственности на имущество, составляющее паевой инвестиционный фонд, – это:

а) инвестиционный пай;

б) облигация;

в) вексель.

5. Как определяется цена инвестиционного пая?

а) путем деления стоимости чистых активов фонда на количество пайщиков;

б) путем деления стоимости чистых активов фонда на количество находящихся в обращении инвестиционных паев;

в) путем деления чистой прибыли на количество пайщиков.

6. Права на инвестиционный пай:

а) могут предоставляться производными ценными бумагами;

б) предоставляются только производными ценными бумагами на фондовой бирже;

в) не могут предоставляться производными ценными бумагами.

7. Управляющая компания паевого инвестиционного фонда:

а) действует от имени владельца инвестиционных паев ПИФа;

б) действует от своего имени, но обязательно указывает, что выступает в качестве Управляющего ПИФом;

в) действует от имени ПИФа как юридического лица.

8. Имущественный комплекс без создания юридического лица, доверительное управление имуществом которого осуществляют управляющие компании в целях прироста имущества этих фондов, – это:

а) акционерный инвестиционный фонд;

б) паевой инвестиционный фонд;

в) банк.

9. Имущество, составляющее паевой инвестиционный фонд, предназначено для инвестирования в следующие объекты:

а) государственные и муниципальные ценные бумаги, а также ценные бумаги субъектов РФ, корпоративные облигации; корпоративные векселя; акции акционерных обществ;

б) денежные средства; государственные и муниципальные ценные бумаги, ценные бумаги субъектов РФ, ценные бумаги иностранных государств; облигации российских и иностранных коммерческих организаций; акции иностранных акционерных обществ и российских открытых акционерных обществ;

в) денежные средства в рублях и иностранной валюте; государственные и муниципальные ценные бумаги, ценные бумаги субъектов РФ; корпоративные ценные бумаги; платежные документы, фондовые ценности, другие долговые обязательства, выраженные в российской или иностранной валюте; драгоценные металлы в любом виде и состоянии, за исключением ювелирных и других бытовых изделий, а также лома таких изделий; природные драгоценные камни в сыром и обработанном виде, а также жемчуг, за исключением ювелирных и других бытовых изделий из этих камней, а также лома таких изделий; недвижимость.

10. Ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в праве собственности на имущество, составляющее паевой инвестиционный фонд, право требовать от управляющей компании надлежащего доверительного управления ПИФом, право на получение денежной компенсации при прекращении договора доверительного управления ПИФом со всеми владельцами инвестиционных паев этого ПИФа, прекращении деятельности ПИФа, – это:

а) сберегательный сертификат;

б) инвестиционный пай;

в) купон.

11. Специализированным депозитарием ПИФа может быть:

а) управляющая компания;

б) фондовая биржа;

в) банк или другая коммерческая организация, имеющая лицензию на осуществление этого вида деятельности.

12. Фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в любой рабочий день, установленный правилами паевого фонда, – это:

а) открытый паевой фонд;

б) закрытый паевой фонд;

в) интервальный паевой фонд.

13. Управляющая компания может заниматься управлением имуществом:

а) только одного фонда;

б) нескольких фондов.

14. Интервальный ПИФ – это:

а) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупать выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в срок, установленный правилами паевого фонда, но не реже одного раза в год;

б) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в любой рабочий день, установленный правилами паевого фонда;

в) фонд, в котором управляющая компания не принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора до истечения срока действия договора доверительного управления.

15. Фонд, в котором управляющая компания не принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора до истечения срока действия договора доверительного управления, – это:

а) открытый паевой фонд;

б) закрытый паевой фонд;

в) интервальный паевой фонд.

16. В какой форме удостоверяются права на инвестиционный пай?

а) в документарной форме;

б) в бездокументарной форме;

в) в любой из двух вышеперечисленных.

17. Где осуществляется учет прав на инвестиционный пай?

а) на лицевых счетах в реестре владельцев инвестиционных паев ПИФа;

б) на счетах депо депозитариями;

в) на лицевых счетах в реестре владельцев инвестиционных паев ПИФа или на счетах депо депозитариями.

18. Закрытый ПИФ – это:

а) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупать выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в срок, установленный правилами паевого фонда, но не реже одного раза в год;

б) фонд, в котором управляющая компания не принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора до истечения срока действия договора доверительного управления;

в) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в любой рабочий день, установленный правилами паевого фонда.

19. Фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупать выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в срок, установленный правилами паевого фонда, но не реже одного раза в год – это:

а) открытый паевой фонд;

б) закрытый паевой фонд;

в) интервальный паевой фонд.

20. Открытый паевой инвестиционный фонд – это:

а) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупать выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в срок, установленный правилами паевого фонда, но не реже одного раза в год;

б) фонд, в котором управляющая компания не принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора до истечения срока действия договора доверительного управления;

в) фонд, в котором управляющая компания принимает на себя обязательство выкупить выпущенные ею инвестиционные паи по требованию инвестора в любой рабочий день, установленный правилами паевого фонда.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Инвестиционный пай удостоверяет:

а) право его собственника на долю в имуществе паевого фонда;

б) право требовать от управляющей компании надлежащего доверительного управления ПИФом;

в) право на получение процентов;

г) право на получение денежной компенсации при прекращении договора доверительного управления;

д) право на получение дивидендов;

е) право на получение имущественного эквивалента.

2. Владелец паев получает доход:

а) в виде фиксированного процента;

б) в виде дивиденда;

в) в виде разницы между ценой покупки и ценой продажи пая в результате прироста стоимости имущества фонда;

г) в виде дополнительных паев;

д) в виде дисконта.

3. Инвестиционные паи обладают следующими характеристиками:

а) именная ценная бумага;

б) бездокументарная ценная бумага;

в) документарная ценная бумага;

г) не имеет номинальной стоимости;

д) номинальная стоимость индексируется;

е) учет прав на инвестиционный пай осуществляется на лицевых счетах в реестре владельцев инвестиционных паев ПИФа или на счетах депо депозитариями;

ж) количество инвестиционных паев, принадлежащих одному владельцу, может выражаться дробным числом;

з) эмиссионная ценная бумага.

4. Управляющая компания ПИФа:

а) устанавливает правила фонда;

б) определяет размер дивидендов;

в) производит выпуск инвестиционных паев;

г) осуществляет доверительное управление фондом;

д) инвестирует имущество ПИФа в ценные бумаги, недвижимость, банковские депозиты и др.;

е) выкупает инвестиционные паи;

ж) выплачивает проценты по инвестиционным паям;

з) выпускает акции.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Имущественный комплекс без создания юридического лица, доверительное управление имуществом которого осуществляют управляющие компании в целях прироста имущества этих фондов, — это акционерный инвестиционный фонд?

2. Ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в праве собственности на имущество, составляющее ПИФ, право требовать от управляющей компании надлежащего доверительного управления ПИФом, право на получение денежной компенсации при прекращении договора доверительного управления ПИФом со всеми владельцами инвестиционных паев этого ПИФа – это сберегательный сертификат?

3. Является ли управляющая компания собственником имущества паевого инвестиционного фонда?

4. Инвестиционный пай – всегда именная ценная бумага?

5. Инвестиционный пай – это безноминальная ценная бумага?

6. Количество инвестиционных паев, принадлежащих одному владельцу, может выражаться дробным числом?

7. Может ли осуществляться выпуск производных от инвестиционных паев ценных бумаг?

8. Учет прав на инвестиционный пай осуществляется на лицевых счетах в реестре владельцев инвестиционных паев ПИФа или на счетах депо депозитариями?

9. Паевой инвестиционный фонд не является юридическим лицом и становится субъектом рынка через управляющую компанию, которая ведет его операции, а также с помощью специализированного депозитария, ведущего учет имущества и прав инвесторов?

10. Управляющая компания может заниматься управлением имуществом только одного фонда?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Определите прирост стоимости пая вкладчика паевого инвестиционного фонда за год и общую сумму его паев на конец года. Паевой инвестиционный фонд имел на начало года активы в сумме 210 млн руб., пассивы – 60 млн руб., количество паев – 1700 ед. На конец года соответственно: 270 млн руб., 80 млн руб., 1800 ед. Гражданин владеет 120 паями фонда.

Задача 2. Прирост стоимости пая вкладчика паевого инвестиционного фонда за год составил 6 тыс. руб. Паевой инвестиционный фонд имел на начало года активы в сумме 250 млн руб., пассивы – 50 млн руб., количество паев – 2 тыс. ед. Определите сумму активов паевого инвестиционного фонда на конец года, если известно, что сумма пассивов возросла на 20%, а количество паев не изменилось.

Задача 3. Определите количество паев паевого инвестиционного фонда. Паевой инвестиционный фонд имел на начало года активы в размере 300 млн руб., пассивы – 90 млн руб. На конец года соответственно: 330 млн руб., 100 млн руб. Прирост стоимости пая вкладчика паевого инвестиционного фонда за год составил 5 тыс. руб.

Задача 4. Прирост стоимости пая вкладчика паевого инвестиционного фонда за год составил 7 тыс. руб. Паевой инвестиционный фонд имел на начало года активы в сумме 350 млн руб., пассивы – 110 млн руб., количество паев – 2 тыс. ед. Определите сумму пассивов паевого инвестиционного фонда на конец года, если известно, что сумма активов возросла на 15%, а количество паев: а) не изменилось, б) возросло на 3%.



3.7. Чек



Чеком признается ценная бумага, содержащая ничем не обусловленное распоряжение чекодателя банку произвести платеж указанной в нем суммы чекодержателю.

В чековых отношениях участвуют три лица – чекодатель, плательщик и чекодержатель (ремитент). Круг этих лиц может быть расширен в результате передачи чека по индоссаменту или предоставления гарантии платежа по чеку (аваль).

Чекодатель – это юридическое или физическое лицо, имеющее денежные средства в банке, которыми он вправе распоряжаться путем выставления чеков. Чекодатель не может быть плательщиком. В качестве плательщика по чеку может быть указан только банк, где чекодатель имеет средства, которыми он вправе распоряжаться путем выставления чеков. Чекодержатель – это кредитор, перед которым имеет обязательства плательщик, а в случае неоплаты чека – и чекодатель.

Основанием для выдачи чека является соглашение между чекодателем и плательщиком (чековый договор), согласно которому последний обязуется оплатить чеки при наличии у него средств, находящихся на счете.

Чеки, выпускаемые банками, должны содержать все обязательные реквизиты, установленные ГК, а также могут иметь дополнительные реквизиты, определяемые целями их применения. Форма чека устанавливается банком самостоятельно.

Виды чеков различаются в зависимости от срока платежа, порядка владения и др. (табл. 3.7.1).



Таблица 3.7.1. Классификация чеков
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Чек может быть выдан или на предъявителя (предъявительский чек), или приказу определенного лица (ордерный чек), или на имя определенного лица (именной чек). Чек может быть выдан приказу или на имя чекодателя. Если в чеке не указано, что он выдан приказу или на имя определенного лица, чек считается выданным на предъявителя.

По возможности передачи другому лицу: чеки индоссируемые и неиндоссируемые. Именной чек не подлежит передаче. Передача ордерного чека совершается посредством передаточной надписи на обороте чека-индоссамента.

Индоссамент бывает: бланковый, именной, целевой и безоборотный. На именном индоссаменте указывается конкретное лицо, которому передается чек, и подпись передающего лица. Бланковый индоссамент – на предъявителя, оформляется подписью чекодержателя. Целевой индоссамент: держатель чека указывает на обороте цель передачи чека другому лицу и ограничивает возможность получения денег по чеку. Безоборотный индоссамент – индоссамент, ограничивающий или исключающий возможность предъявления претензий по чеку в случае его неоплаты; держатель чека использует слова «без оборота» в тексте индоссамента.

В зависимости от территории, на которой выписаны чеки, их можно разделить на национальные, которые выписаны на территории государства; стран СНГ, выпущенные на территории стран СНГ; международные, оформленные на территории другого государства.

Чек должен быть предъявлен к оплате в установленные сроки: в течение 10 дней со дня его выдачи, если чек выписан на территории РФ; в течение 20 дней, если чек выписан на территории стран СНГ; 70 дней, если чек выписан на территории другого государства. Отзыв чека до истечения срока для его предъявления не допускается.

Платеж по чеку может быть гарантирован полностью или частично посредством аваля. По гарантированности оплаты чеки делят на авалированные, частично авалированные и неавалированные. Гарантированные чеки снабжены отметкой о поручительстве – авалем. Авалист (им может быть любое лицо, за исключением плательщика) должен указать, за кого он поручается.

Чеки бывают расчетные и кассовые. Расчетный чек – это чек, который применяется для осуществления безналичных расчетов. Кассовый чек – это чек, который применяется для получения наличных денежных средств.

Чек может быть кроссированным. Это чек, лицевая сторона которого перечеркнута двумя параллельными линиями. Кроссирование бывает общим и специальным. Если между двумя параллельными линиями вписано наименование кредитного учреждения (специальное перечеркивание), то это специальное кроссирование, и чек может быть оплачен лишь поименованному кредитному учреждению. Чек, на лицевой стороне которого проведены две параллельные линии (общее перечеркивание), независимо от того, проведены ли они чекодателем или кем-либо из чекодержателей, может быть оплачен только кредитному учреждению. Такое кроссирование является общим.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Письменное поручение чекодателя банку уплатить чекополучателю указанную в нем сумму денег – это:

а) чек;

б) вексель;

в) депозитный сертификат.

2. Гарантийная надпись на чеке или векселе называется:

а) индоссамент;

б) акцепт;

в) аваль.

3. Плательщиком по чеку всегда выступает:

а) банк;

б) чекополучатель;

в) чекодатель.

4. Чек является:

а) расчетным документом и банковской ценной бумагой одновременно;

б) капиталораспорядительной ценной бумагой;

в) инвестиционной ценной бумагой.

5. Особенностью чека является:

а) возможность его погашения;

б) невозможность его покупки на вторичном рынке;

в) возможность его выписки.

6. Основные функции чека:

а) средство платежа;

б) средство получения платежа;

в) средство получения платежа и средство обращения.

7. Чек без указания наименования чекодержателя:

а) рассматривается как чек на предъявителя;

б) считается недействительным;

в) рассматривается как ордерный чек.

8. В течение какого срока со дня выписки чек является действительным согласно нормативно-правовому акту ЦБ РФ:

а) 5 дней;

б) 10 дней;

в) 40 дней.

9. Плательщиком по чеку могут быть:

а) исключительно банки;

б) банки и профессиональные участники рынка ценных бумаг;

в) любые коммерческие организации, за исключением производственных кооперативов.

10. Покрытием чека в банке чекодателя могут быть:

а) только денежные средства, депонированные чекодателем на отдельном счете;

б) средства, депонированные чекодателем на отдельном счете, а также средства на соответствующем счете чекодателя не свыше суммы, гарантированной банком по согласованию с чекодателем при выдаче чеков;

в) средства, депонированные чекодателем на отдельном счете; средства на соответствующем счете чекодателя не более суммы, гарантированной банком по согласованию с чекодателем при выдаче чеков; средства третьего лица, имеющего расчетный счет в банке-плательщике по чеку, указанные чекодателем.

11. Форма чека определяется:

а) кредитной организацией самостоятельно;

б) Центральным банком РФ;

в) Министерством финансов РФ.

12. Участниками чекового правоотношения выступают:

а) два лица: чекодатель-банк и чекодержатель (коммерческая организация);

б) три лица: чекодатель, плательщик по чеку (исключительно банк) и чекодержатель;

в) четыре лица: банк-эмитент чеков, чекодатель, банк, исполняющий обязательство по чеку, и чекодержатель.

13. Если хотя бы один из обязательных реквизитов, установленных для чека в ГК РФ (за исключением указания места составления чека), отсутствует, то это обстоятельство:

а) лишает чек юридической силы;

б) делает гражданско-правовое обязательство, по которому выписан чек, недействительным;

в) влияет таким образом, как указано в вышеперечисленных пунктах.

14. Чек может быть выписан:

а) определенному лицу без каких-либо оговорок;

б) определенному лицу с оговоркой «приказу» (ордерный чек) или с оговоркой «не приказу» (именной чек);

в) определенному лицу с оговоркой «приказу» или без нее (ордерный чек); определенному лицу c оговоркой «не приказу» (именной чек); предъявителю с записью «предъявителю» (чек на предъявителя).

15. Выдача чека:

а) погашает денежное обязательство, во исполнение которого он выдан;

б) не погашает денежного обязательства, во исполнение которого он выдан;

в) погашает любое гражданско-правовое обязательство, во исполнение которого он выдан.

16. Чек должен содержать:

а) наименование «чек», наименование плательщика и получателя денежных средств, указание валюты платежа, указание о процентах, указание даты составления чека, указание срока исполнения чека, подпись чекодателя;

б) наименование «чек», поручение плательщику выплатить определенную денежную сумму, наименование плательщика и указание номера счета, с которого должен быть произведен платеж, указание валюты платежа, указание даты и места составления чека, подпись чекодателя;

в) наименование «чек», поручение плательщику выплатить определенную денежную сумму, наименование плательщика, подписи чекодателя и чекодержателя.

17. За неоплату чека перед чекодержателем солидарную ответственность несут:

а) чекодатель, плательщик, авалисты, индоссанты;

б) чекодатель, авалисты, индоссанты; плательщик не несет ответственности перед чекодержателем;

в) плательщик, авалисты, индоссанты; чекодатель не несет ответственности перед чекодержателем.

18. Авалистом по чеку может быть:

а) любое лицо;

б) плательщик;

в) любое лицо, за исключением плательщика.

19. Если чек выписан на территории стран СНГ, то он подлежит оплате в течение:

а) 10 дней;

б) 20 дней;

в) 70 дней.

20. Если чек выписан на территории другого государства, то он подлежит оплате в течение:

а) 10 дней;

б) 20 дней;

в) 70 дней.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Обязательные реквизиты чека по гражданскому законодательству РФ:

а) указание о процентах;

б) поручение плательщику выплатить определенную денежную сумму;

в) наименование плательщика и указание счета, с которого должен быть произведен платеж;

г) указание валюты платежа;

д) указание даты и места составления чека;

е) подпись лица, выписавшего чек, – чекодателя;

ж) наименование «чек»;

з) наименование первого приобретателя чека.

2. Расчетный чек:

а) именной чек;

б) инкассированный чек;

в) переводной чек;

г) депозитный чек;

д) кроссированный чек;

е) индоссированный чек;

ж) предъявительский чек;

з) отзывной чек.

3. Банковские безналичные расчеты без использования ценных бумаг – это расчеты:

а) платежными поручениями;

б) инкассовыми поручениями;

в) по аккредитиву;

г) именными чеками;

д) ордерными чеками;

е) векселями;

ж) платежными требованиями;

з) депозитными сертификатами.

4. Операциями с чеком на рынке ценных бумаг являются:

а) выпуск;

б) погашение;

в) авалирование;

г) консолидация;

д) выплата обеспечения;

е) залог;

ж) получение страховых взносов;

з) индоссирование.

5. Ценные бумаги, выпускаемые исключительно банками, – это:

а) сберегательная книжка на предъявителя;

б) чек;

в) закладная;

г) депозитный сертификат;

д) именная сберегательная книжка;

е) сберегательный сертификат;

ж) банковская гарантия;

з) кредитная банковская карта.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Ценная бумага, содержащая ничем не обусловленное распоряжение чекодателя банку произвести платеж указанной в нем суммы чекодержателю, – это вексель?

2. Юридическое или физическое лицо, имеющее денежные средства в банке, которыми он вправе распоряжаться путем выставления чеков, – это чекодержатель?

3. Может ли физическое лицо быть плательщиком по векселю?

4. Чек не требует акцепта плательщика?

5. В качестве чекодателя или чекодержателя может выступать физическое лицо?

6. Чекодатель не может быть плательщиком по чеку?

7. Чекодержатель – это кредитор, перед которым обязан плательщик, а в случае неоплаты чека – и чекодатель?

8. Основанием ли выдачи чека является соглашение между чекодателем и плательщиком?

9. Форма чека и порядок его заполнения определяются законом и установленными в соответствии с ним банковскими правилами?

10. Чек, не содержащий указание места его составления, рассматривается как подписанный в месте нахождения чекодателя?

11. Если в чеке не указано, что он выдан приказу или на имя определенного лица, чек считается выданным на предъявителя?

12. Индоссамент, ограничивающий или исключающий возможность предъявления претензий по чеку в случае его неоплаты, – это целевой индоссамент?

13. Индоссамент, совершенный плательщиком, является недействительным?

14. Чек, который применяется для осуществления безналичных расчетов, – это расчетный чек?

15. Чек, который применяется для получения наличных денежных средств, – это расчетный чек?

16. Чек может быть кроссированным?

17. Кроссирование бывает общим и специальным?

18. Если между двумя параллельными линиями вписано наименование кредитного учреждения, то это – специальное кроссирование?

19. Чекодержатель, в случае отказа плательщика от оплаты чека, вправе по своему выбору предъявить иск к чековым должникам, несущим перед ним солидарную ответственность, и потребовать от них оплаты суммы чека?

20. Расчетные чеки могут быть: акцептованные и неакцептованные; лимитированные и нелимитированные; одногородние и иногородние?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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3.8. Варрант



Варрант имеет два вида применения. Во-первых, варрант представляет собой сертификат, дающий держателю право покупать ценные бумаги по оговоренной цене в течение определенного промежутка времени или бессрочно. Иногда варрант предлагается вместе с ценной бумагой в виде стимула для их покупки.

Можно выделить следующие виды варрантов (табл. 3.8.1).



Таблица 3.8.1. Классификация варрантов
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Варрант на акцию – свидетельство, дающее ее держателю право купить акции компании за определенную цену в течение оговоренного времени.

Варрант на подписку – инструмент, посредством которого акционеры реализуют свои права на подписку или подписные привилегии. Он выпускается корпорацией, которая сама определяет количество акций, которое может приобрести акционер, и условия их приобретения в случае дополнительной эмиссии.

В зависимости от формы существования различают отрывные и неотрывные варранты. Неотрывной варрант – это долгосрочная или бессрочная ценная бумага, выпускаемая вместе с облигацией или привилегированной акцией и дающая право на покупку определенного количества обыкновенных акций того же эмитента; отдельно продаваться не может. Отрывной (подвижный) варрант – это варрант, который может продаваться отдельно от ценных бумаг, к которым он первоначально был прикреплен.

Облигации с варрантом – комбинация обыкновенной облигации и варранта на покупку акций. Облигации с варрантом могут предполагать как возможность отделения варранта от облигации, так и невозможность этого.

Покупка варранта имеет смысл в том случае, если предполагается увеличение стоимости акций к моменту их выпуска. Продажа варранта представляет собой один из способов размещения нового выпуска акций. Торговля варрантами может осуществляться на бирже.

Во-вторых, варрант – это свидетельство товарного склада о приеме на хранение определенного товара. В этом случае варрант является товарораспорядительным документом и используется при продаже и залоге товара.

Двойное складское свидетельство состоит из двух частей: складского и залогового свидетельств (варранта), каждая из которых является ценной бумагой.

В каждой части двойного свидетельства должны быть одинаково оформлены реквизиты, и обе его части должны иметь идентичные подпись уполномоченного лица и печать товарного склада.

Варрант бывает индоссируемый и неиндоссируемый (табл. 3.8.2).



Таблица 3.8.2. Характеристика варрантов
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Варрант – это неэмиссионная ценная бумага, выпущенная складом в бумажной форме и подтверждающая факт нахождения товара на складе. Держатель складского свидетельства, отделенного от залогового свидетельства, вправе распоряжаться товаром, но не может взять его со склада до погашения кредита, выданного по залоговому свидетельству.

Складское свидетельство передается кредитору по индоссаменту. Кредитор может осуществить дальнейшую передачу, в частности, держателю складского свидетельства при погашении им ссуды. При переходе складского свидетельства из рук в руки товар может много раз менять своего владельца, оставаясь на одном и том же месте, т. е. на складе.

Залоговое свидетельство используется для получения кредита под залог товара с отметками об условиях кредита (сумма, срок). При передаче товара в залог варрант должен быть отделен от складского свидетельства и вручен залогодержателю. Держатель залогового свидетельства (варранта), иной чем держатель складского свидетельства, имеет право залога на товар в размере выданного по залоговому свидетельству кредита и процентов по нему. При залоге товара об этом делается отметка на складском свидетельстве.

Для получения товара со склада необходимо предъявление обеих частей варранта. Товарный склад выдает товар держателю складского и залогового свидетельств (двойного складского свидетельства) в обмен на оба этих свидетельства вместе.

Держатель складского и залогового свидетельств вправе требовать выдачи товара по частям. При этом в обмен на первоначальные свидетельства ему выдаются новые свидетельства на товар, оставшийся на складе.

Варрант выпускается конкретно на номенклатуру товаров, находящихся в складских запасах предприятия-должника, и может выставляться на торги через биржу.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Сертификат, дающий право покупать ценные бумаги по оговоренной цене в течение определенного промежутка времени или бессрочно, – это:

а) облигация;

б) варрант;

в) коносамент.

2. Кто выпускает двойное складское свидетельство?

а) инвестиционные фонды;

б) товарные склады;

в) банки.

3. В какой форме выпускается складское свидетельство?

а) в бездокументарной форме;

б) в документарной форме;

в) как в документарной, так и в бездокументарной формах.

4. Двойное складское свидетельство удостоверяет:

а) право купить товар;

б) факт нахождения товара на складе;

в) факт оплаты за товар.

5. Каким образом осуществляется передача права собственности на товар по двойному складскому свидетельству?

а) прямым вручением;

б) посредством цессии;

в) по передаточной надписи.

6. Из каких частей состоит двойное складское свидетельство?

а) из складского и залогового свидетельств;

б) из складской квитанции и складского свидетельства;

в) из товарного чека и залогового свидетельства.

7. Держатель складского свидетельства, отделенного от залогового свидетельства:

а) вправе взять его со склада до погашения кредита, выданного по залоговому свидетельству;

б) вправе распоряжаться товаром, но не может взять его со склада до погашения кредита, выданного по залоговому свидетельству;

в) не вправе распоряжаться товаром.

8. В зависимости от формы существования различают следующие виды варранта:

а) отрывные и неотрывные варранты;

б) варрант на акции и облигации;

в) процентные и дивидендные варранты.

9. Долгосрочная или бессрочная ценная бумага, выпускаемая вместе с облигацией или привилегированной акцией и дающая право на покупку определенного количества обыкновенных акций того же эмитента, отдельно продаваться не может – это:

а) отрывной варрант;

б) неотрывной варрант;

в) облигации с варрантом.

10. Варрант, который может продаваться отдельно от ценных бумаг, к которым он первоначально был прикреплен, – это:

а) отрывной варрант;

б) неотрывной варрант;

в) облигации с варрантом.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Товарный склад выдает в подтверждение принятия товара на хранение следующие ценные бумаги:

а) двойное складское свидетельство;

б) облигацию;

в) простое складское свидетельство;

г) складскую квитанцию;

д) товарно-транспортную накладную;

е) товарный чек.

2 Операции с двойным складским свидетельством на рынке ценных бумаг:

а) выпуск;

б) обращение;

в) сплит;

г) консолидация;

д) выплата обеспечения;

е) залог;

ж) получение страховых взносов;

з) индоссирование.

3. Реквизиты двойного складского свидетельства:

а) наименование и место нахождения товарного склада, принявшего товар на хранение;

б) текущий номер складского свидетельства по реестру склада;

в) наименование юридического лица либо имя гражданина, от которого принят товар на хранение, а также место нахождения (место жительства) товаровладельца;

г) наименование и количество принятого на хранение товара – число единиц и/или товарных мест и/или мера (вес, объем) товара;

д) срок, на который товар принят на хранение, если такой срок устанавливается, либо указание, что товар принят на хранение до востребования;

е) размер вознаграждения за хранение либо тарифы, на основании которых он исчисляется, и порядок оплаты хранения;

ж) дата выдачи складского свидетельства;

з) стоимость принятого на хранение товара.

4. Операции с двойным складским свидетельством и его частями – складским свидетельством и залоговым свидетельством – предполагают следующие действия:

а) при получении полного платежа по займу держатель залогового свидетельства обязан возвратить залоговое свидетельство товаровладельцу с учиненной на нем распиской в получении платежа;

б) товарный склад выдает в подтверждение принятия товара на хранение двойное складское свидетельство;

в) товарный склад выдает товар держателю залогового свидетельства при неисполнении залогодателем-товаровладельцем своего долгового обязательства перед держателем залогового свидетельства;

г) товар, хранимый на складе, может быть продан с совершением на складском свидетельстве передаточной надписи и вручением складского свидетельства новому владельцу товара с оставлением товара на складе;

д) держатель складского свидетельства может получить товар со склада при отсутствии залогового свидетельства, но при наличии квитанции об оплате всей суммы долга по залоговому свидетельству;

е) товар, принятый на хранение на склад, передается в залог путем залога двойного складского свидетельства;

ж) складское свидетельство и залоговое свидетельство могут передаваться вместе или порознь по передаточным надписям;

з) товарный склад выдает товар держателю складского и залогового свидетельств не иначе как в обмен на оба эти свидетельства вместе.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Двойное складское свидетельство состоит из двух частей – складского свидетельства и залогового свидетельства (варранта), которые могут быть отделены одно от другого?

2. Вправе ли держатель складского и залогового свидетельств требовать выдачи товара по частям?

3. Товар, принятый на хранение по двойному складскому свидетельству, может быть в течение его хранения предметом залога?

4. При переходе варранта из рук в руки товар, меняя своего владельца, может не менять своего местонахождения?

5. Для получения товара со склада необходимо предъявление обеих частей двойного складского свидетельства?

6. Держатель складского и залогового свидетельств имеет право распоряжения хранящимся на складе товаром в полном объеме?

7. Вправе ли держатель складского свидетельства, отделенного от залогового свидетельства, распоряжаться товаром?

8. Может ли держатель складского свидетельства, отделенного от залогового свидетельства, взять товар со склада до погашения кредита, выданного по залоговому свидетельству?

9. Держатель залогового свидетельства, иной чем держатель складского свидетельства, имеет право залога на товар в размере выданного по залоговому свидетельству кредита и процентов по нему?

10. При залоге товара об этом делается отметка на складском свидетельстве?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Глава 4

Фондовый портфель



Портфель ценных бумаг – это определенным образом подобранная совокупность отдельных видов ценных бумаг для достижения поставленной цели. Соотношение конкретных видов ценных бумаг в портфеле определяет структуру портфеля.

В зависимости от целей, которые преследует инвестор, различают портфели ценных бумаг: одноцелевые; сбалансированные по целям. Целями формирования портфелей ценных бумаг могут являться: 1) получение дохода; 2) обеспечение прироста капитала на основе повышения курса ценных бумаг; 3) сохранение капитала.

По составу портфели ценных бумаг бывают фиксированными и меняющимися. Фиксированные портфели сохраняют свою структуру в течение установленного срока, продолжительность которого определяется сроком погашения входящих в него ценных бумаг. Меняющиеся или управляемые портфели имеют подвижную структуру ценных бумаг, которая постоянно обновляется с целью получения максимального экономического эффекта.

По возможности изменять первоначальный объем денежных средств, вложенных в портфель, выделяют следующие портфели ценных бумаг: пополняемые; отзывные; постоянные. Пополняемый портфель позволяет увеличивать денежное выражение портфеля относительно первоначального за счет внешних источников, а не за счет доходов от первоначально вложенных средств. Для отзываемого портфеля допускается возможность изъятия части денежных средств, первоначально вложенных в портфель. В постоянном портфеле первоначально вложенный объем денежных средств сохраняется на протяжении всего периода существования портфеля.

По виду ценных бумаг различают портфели: однопрофильные; многопрофильные. Однопрофильные портфели включают в себя ценные бумаги одного вида (например, акции). Многопрофильные – состоят из нескольких видов ценных бумаг, секций: из обычных акций и привилегированных акций, облигационной секции.

По срокам действия ценных бумаг выделяют: срочные (краткосрочные, среднесрочные, долгосрочные); бессрочные портфели. Инвестор формирует срочный портфель с целью не просто извлечь доход, а получить его в течение заранее установленного периода времени. Краткосрочные портфели формируются из краткосрочных ценных бумаг. Для бессрочного временные ограничения не устанавливаются.

По территориальному признаку различают: портфели иностранных ценных бумаг; портфели отечественных ценных бумаг; региональные портфели. Портфели иностранных ценных бумаг либо ограничиваются какой-то конкретной страной (портфели ценных бумаг определенных стран), либо охватывают целые регионы (развивающихся стран).

По отраслевой принадлежности портфели ценных бумаг бывают: специализированные; комплексные. Комплексный портфель – это портфель, состоящий из ценных бумаг, выпущенных предприятиями различных отраслей, связанных технологически. Специализированные портфели формируются из ценных бумаг предприятий какой-либо одной отрасли.

По характеру портфели ценных бумаг делят на: консервативные; агрессивные; бессистемные. Консервативный (уравновешенный) – это портфель ценных бумаг, формирующийся из хорошо известных ценных бумаг с четко определенными положительными характеристиками и наименьшим уровнем риска, гарантирующих возврат вложенных средств, хотя и приносящих небольшой доход, цель создания которого состоит в сохранении капитала. Агрессивный – это портфель, который формируется из наиболее рискованных, но и самых доходных ценных бумаг. Цель инвестирования в этом случае – получение дохода. Бессистемный портфель формируется по воле случая, без всякой системы.

Основными принципами формирования портфеля ценных бумаг являются: 1) доходность; 2) рост капитала; 3) безопасность; 4) ликвидность.

Процесс формирования портфеля ценных бумаг состоит из следующих этапов:

1. Определение целей создания портфеля и приоритетов инвестора. Первый этап включает в себя: выбор типа портфеля и определение его характера; оценку уровня портфельного инвестиционного риска; оценку минимальной прибыли, оценку допустимых для инвестора отклонений от ожидаемой прибыли и т. д.

2. Создание портфеля, выбор тактики управления портфелем. Второй этап включает в себя: моделирование структуры портфеля; оптимизацию структуры портфеля.

3. Постоянное изучение и анализ факторов, которые могут вызвать изменения в структуре портфеля (мониторинг).

4. Оценка портфеля, т. е. определение дохода и риска портфеля и сравнение этих показателей с аналогичными показателями по всему рынку ценных бумаг.

Все этапы процесса формирования портфеля тесно связаны между собой.

Главная задача инвестора при формировании портфеля ценных бумаг заключается в нахождении оптимального соотношения между риском, доходом и ликвидностью, которое позволило бы выбрать оптимальную структуру портфеля.

Под управлением портфелем ценных бумаг понимается применение к совокупности различных видов ценных бумаг определенных методов и технических возможностей, которые позволяют: сохранить первоначально инвестированные средства; достигнуть максимального уровня дохода; обеспечить инвестиционную направленность портфеля.

Главными параметрами при управлении портфелем являются его ожидаемая доходность и риск. Риск можно значительно уменьшить квалифицированной и эффективной работой в области управления, с применением в этих целях различных методов.

Инвестор может выбрать либо отказ от рисковой ситуации, т. е. уклонение от риска, либо участие в рисковой ситуации, т. е. удержание риска. Его решение зависит от стратегии, применяемой в данный период. С точки зрения вовлеченности инвестора в рисковую ситуацию методы управления рисками следует разделить на две группы: 1) методы уклонения от риска (Risk Avoidance); 2) методы удержания риска (Risk Assumption). Каждая из выделенных групп включает в себя определенный набор методов управления рисками, которые в свою очередь тоже структурированы (рис. 4.1).
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Рис. 4.1. Классификация методов управления рисками с точки зрения вовлеченности инвестора в рисковую ситуацию



Инвестор может воспользоваться одним из методов уклонения от риска. Он может отказаться от ценных бумаг, содержащих определенный риск, или выбрать новые виды ценных бумаг, которые не связаны с катастрофическими рисками.

Если инвестор все-таки осознанно решил участвовать в рисковых сделках, или когда риска избежать невозможно, или он возникает внезапно, ему необходимо применять большой набор методов удержания риска, к которым относятся методы: 1) предотвращения убытков; 2) распределения риска; 3) принятия риска; 4) передачи риска.

Методы предотвращения убытков представляют собой методы, которые дают возможность инвестору заблаговременно предотвратить возникновение потенциальных убытков. К ним относятся: 1) упреждение рисков; 2) минимизация потерь; 3) поиск информации.

Упреждение рисков (убытков). Предупреждение потерь означает возможность уберечься от случайностей при помощи конкретного набора превентивных действий. К наиболее эффективным методам упреждения убытков относятся разработка и внедрение программы превентивных мероприятий, прогнозирование внешней экономической обстановки, метод стратегического планирования, постоянный контроль и анализ информации на рынке ценных бумаг, обучение и тренинг персонала, консалтинг.

Методы минимизации потерь. Минимизация потерь означает уменьшение значительной части убытков инвестора, когда риска избежать невозможно или он возникает незапланированно. Методами минимизации потерь являются диверсификация и лимитирование.

Диверсификация — это метод, направленный на снижение риска, при котором инвестор вкладывает свои средства в разные сферы (различные виды ценных бумаг, предприятия различных отраслей экономики), чтобы в случае потери в одной из них компенсировать это за счет другой сферы.

Лимитирование – это установление предельных сумм (лимита) вложения капитала в определенные виды ценных бумаг и т. п.

Поиск информации – это метод, направленный на снижение риска путем нахождения и использования необходимой информации для принятия инвестором рискового решения. К методам поиска информации относятся: метод мониторинга нормативно-правовой, социально-экономической, психологической, технической среды; репортинг, эккаутинг.

Репортинг представляет собой систематическое документирование всей информации, связанной с анализом и оценкой внешних и внутренних рисков, с фиксированием остаточного риска после принятия всех мер по управлению рисками и пр.

Эккаутинг – покупка информации у профессионалов, занимающихся сбором, обработкой, классификацией, анализом и оформлением различных видов информации.

Методы распределения (диссипации) риска – это методы, при которых риск вероятного ущерба или потерь делится между участниками так, что возможные потери каждого невелики. К ним относятся: 1) интеграция; 2) распределение риска в пространстве; 3) распределение риска во времени.

К основным методам диссипации относится распределение общего риска путем объединения с разной степенью интеграции с другими участниками (физическими и юридическими лицами), заинтересованными в успехе общих дел.

Методы принятия риска (поглощение риска, удержание риска) представляют собой методы добровольного или вынужденного, сознательного или незапланированного оставления на своей ответственности рисков. К ним относятся: 1) локализация; 2) самострахование.

Методы локализации риска включают в себя: создание венчурных предприятий (венчуров); создание специальных структурных подразделений.

Самострахование означает компенсацию ущербов инвестором самостоятельно за счет использования текущей прибыли; использования нераспределенной прибыли прошлых лет, средств от расчетов по дивидендам; создания системы специальных резервных (рисковых) фондов; получения необходимых средств от продажи части активов; использования залогов; получения своевременно и на оптимальных условиях кредита или займа на покрытие ущерба и пр.

Методы передачи риска представляют собой методы трансферта риска другим экономическим субъектам. К ним относятся: 1) хеджирование; 2) страхование; 3) передача контроля риска.

Хеджирование – это система заключения срочных контрактов (фьючерсных, форвардных контрактов и опционов) и сделок, учитывающая вероятные в будущем изменения цен, курсов и преследующая цель избежать неблагоприятных последствий этих изменений.

Страхование — это метод передачи риска страховой компании (или нескольким страховщикам), которая возмещает разного рода ущербы, вызванные неблагоприятными событиями путем выплаты страхового возмещения и страховых сумм. За эти услуги по договору страхования она получает от инвестора страховую премию.

Передача контроля риска. Инвестор может делегировать полномочия контроля риска другому лицу (группе лиц) путем передачи: а) реальной собственности; б) направлений деятельности, связанной с риском (outsoursing); в) ответственности за риск.

Инвестор может отдать ценные бумаги, денежные средства и т. д. в доверительное управление профессионалам (трастовым компаниям, инвестиционным компаниям, финансовым брокерам, банкам и др.), тем самым передав все риски, связанные с этим имуществом и деятельностью по управлению им.

Инвестор может передать риск, задавая определенное направление деятельности, например, поручить выполнение функции по нахождению оптимального страхового покрытия и портфеля страховщиков страховому брокеру, передать функции по ведению бухгалтерского учета аудиторской компании, делегировать полномочия по полному обслуживанию своих вычислительных ресурсов и приложений третьей стороне (hosting). Передача риска возможна путем обращения к гарантам, партнерам, фондам поддержки предпринимательства и др.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Определенным образом подобранная совокупность отдельных видов ценных бумаг для достижения поставленной цели – это:

а) сертификат ценных бумаг;

б) портфель ценных бумаг;

в) варрант ценных бумаг.

2. По составу портфели ценных бумаг бывают:

а) фиксированными и меняющимися;

б) постоянными и непостоянными;

в) фиксированными и отзывными.

3. По виду ценных бумаг различают портфели:

а) однопрофильные и многопрофильные;

б) срочные и бессрочные;

в) пополняемые и отзывные.

4. По отраслевой принадлежности портфели ценных бумаг бывают:

а) однопрофильные и многопрофильные;

б) специализированные и комплексные;

в) отраслевые и внеотраслевые.

5. Комплексный портфель состоит из ценных бумаг, выпущенных:

а) предприятиями одной отрасли;

б) частными лицами и предприятиями одной отрасли;

в) предприятиями различных отраслей.

6. Группа портфелей дохода не включает следующие виды портфелей:

а) регулярного дохода;

б) доходных бумаг;

в) агрессивного роста.

7. Портфель среднего роста входит:

а) в группу портфелей дохода;

б) в группу портфелей роста;

в) в обе вышеперечисленные;

г) ни в одну из указанных.

8. Метод, при котором риск вероятного ущерба или потерь делится между участниками так, что возможные потери каждого невелики, – это:

а) распределение риска;

б) диверсификация;

в) лимитирование.

9. Страхование – это:

а) метод, направленный на снижение риска путем превращения случайных убытков в относительно небольшие постоянные издержки;

б) система заключения срочных контрактов и сделок, учитывающая вероятные в будущем изменения цен, курсов и преследующая цель по избежанию неблагоприятных последствий этих изменений;

в) метод, направленный на снижение риска путем нахождения и использования необходимой информации для принятия инвестором рискового решения.

10. Портфель ценных бумаг – это:

а) документ, закрепляющий право ее владельца на покупку в предусмотренный в ней срок определенного количества ценных бумаг, котируемых на бирже по цене, определенной в опционе эмитента;

б) документ, удостоверяющий право эмитента на выкуп в предусмотренный в ней срок и/или при наступлении указанных в ней обстоятельств определенного количества своих акций у владельцев этих акций в количестве и по цене, определенной в проспекте эмиссии;

в) определенным образом подобранная совокупность отдельных видов ценных бумаг для достижения поставленной цели.

11. По мере снижения рисков, которые несет на себе ценная бумага:

а) падает ее ликвидность;

б) растет ее доходность;

в) растет ее ликвидность и падает ее доходность.

12. К какому типу относится инвестор, вкладывающий свои средства в качественные ценные бумаги, преследуя цель безопасного вложения?

а) к консервативному;

б) к агрессивному;

в) к нейтральному.

13. Портфели, которые сохраняют свою структуру в течение установленного срока, продолжительность которого определяется сроком погашения входящих в него ценных бумаг, – это:

а) меняющиеся портфели;

б) консервативные портфели;

в) фиксированные портфели.

14. Меняющийся портфель – это:

а) портфель, сохраняющий свою структуру в течение установленного срока, продолжительность которого определяется сроком погашения входящих в него ценных бумаг;

б) портфель, имеющий подвижную структуру ценных бумаг, которая постоянно обновляется с целью получения максимального экономического эффекта;

в) портфель, который позволяет увеличивать денежное выражение портфеля относительно первоначального за счет внешних источников, а не за счет доходов от первоначально вложенных средств.

15. Риск, который несет инвестор при ошибочной оценке инвестиционных качеств ценной бумаги, называется:

а) капитальный;

б) селективный;

в) временной.

16. Какой портфель позволяет увеличивать денежное выражение портфеля относительно первоначального за счет внешних источников, а не за счет доходов от первоначально вложенных средств?

а) отзываемый портфель;

б) пополняемый портфель;

в) меняющийся портфель.

17. Портфель, который сохраняет первоначально вложенный объем денежных средств на протяжении всего периода существования портфеля, – это:

а) отзываемый портфель;

б) пополняемый портфель;

в) постоянный портфель.

18. Фиксированный портфель – это:

а) портфель, сохраняющий свою структуру в течение установленного срока, продолжительность которого определяется сроком погашения входящих в него ценных бумаг;

б) портфель, имеющий подвижную структуру ценных бумаг, которая постоянно обновляется с целью получения максимального экономического эффекта;

в) портфель, который допускает возможность изъятия части денежных средств, первоначально вложенных в портфель.

19. Портфель, имеющий подвижную структуру ценных бумаг, которая постоянно обновляется с целью получения максимального экономического эффекта, – это:

а) меняющийся портфель;

б) консервативный портфель;

в) фиксированный портфель.

20. Отзываемый портфель – это:

а) портфель, который сохраняет первоначально вложенный объем денежных средств на протяжении всего периода его существования;

б) портфель, допускающий возможность изъятия части денежных средств, первоначально в него вложенных;

в) портфель, который позволяет увеличивать его денежное выражение относительно первоначального за счет внешних источников, а не за счет доходов от изначально вложенных средств.

21. Какой портфель включает в себя ценные бумаги одного вида?

а) однопрофильный;

б) многопрофильный;

в) разнообразный.

22. Портфели, которые состоят из нескольких видов ценных бумаг, секций: из обычных акций и префакций, облигационной секции, – это:

а) однопрофильные;

б) многопрофильные;

в) разнообразные.

23. Портфель, состоящий из ценных бумаг, выпущенных предприятиями различных отраслей, связанных технологически, – это:

а) комплексный портфель;

б) многопрофильный портфель;

в) разнообразный портфель.

24. Специализированный портфель – это:

а) портфель, состоящий из ценных бумаг, выпущенных предприятиями различных отраслей, связанных технологически;

б) портфель, формирующийся из ценных бумаг предприятий какой-либо одной отрасли;

в) портфель, допускающий возможность изъятия части денежных средств, первоначально вложенных в портфель.

25. Консервативный портфель – это:

а) портфель, формирующийся из ценных бумаг предприятий какой-либо одной отрасли;

б) портфель, включающий в себя ценные бумаги одного вида;

в) портфель ценных бумаг, комплектующийся из хорошо известных ценных бумаг с четко определенными положительными характеристиками и наименьшим уровнем риска, гарантирующих возврат вложенных средств, хотя и приносящих небольшой доход, цель которого состоит в сохранении капитала.

26. Как называется портфель, который формируется из наиболее рискованных, но и самых доходных ценных бумаг?

а) агрессивный;

б) прогрессивный;

в) бессистемный.

27. Процесс создания определенной структуры портфеля, т. е. составление комбинации различных видов ценных бумаг с определенной целью, – это:

а) диверсификация портфеля;

б) формирование портфеля;

в) ценообразование.

28. Целью формирования портфелей ценных бумаг может быть:

а) извлечение дохода (например, регулярное получение дивидендов или процентов); сохранение капитала; обеспечение прироста капитала на основе повышения курса ценных бумаг;

б) выпуск и размещение эмиссионных ценных бумаг;

в) приобретение собственности посредством получения контроля над акционерным обществом.

29. К какому типу относится инвестор, основная цель которого – получение максимальных доходов?

а) к консервативному;

б) к изощренному;

в) к нейтральному.

30. Изучение макроэкономических тенденций, воздействующих на движение цен и их влияния на динамику стоимости ценных бумаг, изучение деятельности эмитентов и причин изменения цен на ценные бумаги, прогнозирование будущей доходности ценных бумаг на основании тенденций движения цен – это:

а) фундаментальный анализ;

б) технический анализ;

в) статистический анализ.

31. Технический анализ – это:

а) изучение макроэкономических тенденций, воздействующих на движение цен, и их влияния на динамику стоимости ценных бумаг, изучение деятельности эмитентов и причин изменения цен на ценные бумаги, прогнозирование будущей доходности ценных бумаг на основании тенденций движения цен;

б) изучение состояния фондового рынка, т. е. данных о ценах в прошлом, и выявление тенденций для определения динамики цен, их цикличности в настоящем и будущем, установление трендов.

32. Устойчивое движение цен в одном направлении, которые сохраняются независимо от случайных колебаний, возникающих по тем или иным особым причинам, – это:

а) сплит;

б) спред;

в) тренд.

33. Хеджирование – это:

а) метод, направленный на снижение риска путем нахождения и использования необходимой информации для принятия инвестором рискового решения;

б) метод, направленный на снижение риска, при котором инвестор вкладывает свои средства в различные виды ценных бумаг, чтобы в случае потери в одной из них компенсировать это за счет другой сферы;

в) система заключения срочных контрактов и сделок, учитывающая вероятные в будущем изменения цен, курсов и преследующая цель избежать неблагоприятных последствий этих изменений.

34. Применение к совокупности различных видов ценных бумаг определенных методов и технических возможностей, которые позволяют: сохранить первоначально инвестированные средства; достигнуть максимального уровня дохода; обеспечить инвестиционную направленность портфеля, – это:

а) формирование портфеля;

б) управление портфелем;

в) установление цены портфеля.

35. Анализ тренда включает в себя:

а) оценку текущего направления динамики цены (тренда); оценку срока и периода действия данного направления; оценку амплитуды колебания цены в действующем направлении (отклонение от текущих котировок);

б) изучение макроэкономических тенденций, влияющих на движение цен; изучение деятельности эмитентов и причин изменения цен на ценные бумаги;

в) изучение макроэкономических тенденций, влияющих на движение цен.

36. Метод, направленный на снижение риска, при котором инвестор вкладывает свои средства в разные сферы (различные виды ценных бумаг, предприятия различных отраслей экономики), чтобы в случае потери в одной из них компенсировать это за счет другой сферы, – это:

а) репортинг;

б) диверсификация;

в) лимитирование.

37. Систематическое документирование всей информации, связанной с анализом и оценкой внешних и внутренних рисков, с фиксированием остаточного риска после принятия всех мер по управлению рисками и пр., – это:

а) репортинг;

б) диверсификация;

в) лимитирование.

38. Что понимается под диверсификацией вложений?

а) систематическое документирование всей информации, связанной с анализом и оценкой внешних и внутренних рисков, с фиксированием остаточного риска после принятия всех мер по управлению рисками и пр.;

б) метод, направленный на снижение риска, при котором инвестор вкладывает свои средства в разные сферы (различные виды ценных бумаг, предприятия различных отраслей экономики), чтобы в случае потери в одной из них компенсировать это за счет другой сферы;

в) установление предельных сумм (лимита) вложения капитала в определенные виды ценных бумаг и т. п.

39. Установление предельных сумм (лимита) вложения капитала в определенные виды ценных бумаг и т. п. – это:

а) поиск информации;

б) диверсификация;

в) лимитирование.

40. Метод, направленный на снижение риска путем нахождения и использования необходимой информации для принятия инвестором рискового решения, – это:

а) поиск информации;

б) диверсификация;

в) аутсортинг.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. В зависимости от целей, которые преследует инвестор, портфели ценных бумаг бывают:

а) одноцелевые;

б) постоянные;

в) сбалансированные по целям;

г) меняющиеся;

д) фиксированные.

2. По возможности изменять первоначальный объем денежных средств, вложенных в портфель, выделяют следующие портфели ценных бумаг:

а) пополняемые;

б) управляемые;

в) отзывные;

г) постоянные;

д) фиксированные.

3. По срокам действия ценных бумаг выделяют портфели:

а) краткосрочные;

б) среднесрочные;

в) долгосрочные;

г) безотзывные;

д) бессрочные.

4. По характеру портфели ценных бумаг делят на:

а) узкоспециализированные;

б) консервативные;

в) бессрочные;

г) агрессивные;

д) бессистемные.

5. В зависимости от источника дохода различают типы портфелей:

а) роста;

б) дохода;

б) риска и дохода;

г) роста и дохода;

д) ликвидности.

6. Фундаментальный анализ охватывает:

а) общеэкономический анализ, т. е. анализ и прогноз общеэкономического развития, изменения процентной ставки и денежной массы, валютных курсов и финансовой политики;

б) отраслевой анализ, который включает анализ поступления заказов и объемов производства соответствующей отрасли;

в) технический анализ;

г) анализ отдельных компаний, который изучает динамику товарооборота, издержек и доходов, а также имущества и положения компании на рынке;

д) исследование качеств ценной бумаги и моделирование ее цены.

7. Способы получения доходов от инвестирования в ценные бумаги:

а) дивиденды по акциям;

б) проценты по облигациям;

в) доход от распоряжения (доходы от разницы между ценой покупки и ценой продажи);

г) процент за пользование средствами;

д) рост акционерного капитала;

е) спред;

ж) маржа;

з) рендит.

8. Типы инвесторов в зависимости от преследуемых целей инвестирования бывают:

а) консервативные;

б) умеренно консервативные;

в) агрессивные;

г) умеренно агрессивные;

д) опытные;

е) начинающие.

9. Основными принципами формирования портфеля ценных бумаг являются:

а) доходность;

б) рискованность;

в) рост капитала;

г) безопасность;

д) ликвидность;

е) бездоходность.

10. Процесс формирования портфеля ценных бумаг состоит из следующих этапов:

а) определение целей создания портфеля и приоритетов инвестора;

б) создание портфеля, выбор тактики управления портфелем;

в) постоянное изучение и анализ факторов, которые могут вызвать изменения в структуре портфеля (мониторинг);

г) эмиссия акций и облигаций;

д) оценка портфеля, т. е. определение дохода и риска портфеля и сравнение этих показателей с аналогичными показателями по всему рынку ценных бумаг;

е) выпуск ценных бумаг.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. По характеру портфели ценных бумаг делят на: консервативные, агрессивные, отзывные, бессистемные?

2. По отраслевой принадлежности портфели ценных бумаг бывают: узкоспециализированными, универсальными, комплексными?

3. Уравновешенный портфель – это портфель, который формируется из наиболее рискованных ценных бумаг, цель которого получение максимального дохода?

4. Для отзываемого портфеля допускается возможность изъятия части денежных средств, первоначально вложенных в портфель?

5. В фиксированном портфеле первоначально вложенный объем денежных средств сохраняется на протяжении всего периода существования портфеля?

6. Для бессрочного портфеля временные ограничения не устанавливаются?

7. По территориальному признаку различают: портфели иностранных ценных бумаг, портфели отечественных ценных бумаг, региональные портфели, отраслевые портфели, частные портфели?

8. Специализированные портфели формируются из ценных бумаг одного предприятия?

9. Конвертируемые портфели состоят из конвертируемых и привилегированных акций и облигаций?

10. Портфель дохода формируется из акций с умеренным ростом курсовой стоимости и высокими дивидендами, облигаций и других видов ценных бумаг с высокими текущими выплатами?

11. Портфель роста и дохода формируется для избежания возможных потерь на фондовом рынке, как от падения курсовой стоимости, так и от низких дивидендных или процентных выплат?

12. Основными принципами формирования портфеля ценных бумаг являются: доходность, рост капитала, безопасность, ликвидность, рискованность?

13. Риск селекции относится на рынке ценных бумаг к рискам эмитента?

14. Изучение макроэкономических тенденций, воздействующих на движение цен, и их влияния на динамику стоимости ценных бумаг, изучение деятельности эмитентов и причин изменения цен на ценные бумаги, прогнозирование будущей доходности ценных бумаг на основании тенденций движения цен – это технический анализ?

15. «Бычий» тренд характеризуется падением цен?

16. Тренд имеет срок действия, т. е. жизненный цикл?

17. Изучение состояния фондового рынка, т. е. данных о ценах в прошлом, и выявление тенденций для определения динамики цен, их цикличности в настоящем и будущем, установление трендов – это фундаментальный анализ?

18. Боковой тренд характеризуется движением цен вверх?

19. Система заключения срочных контрактов и сделок, учитывающая вероятные в будущем изменения цен, курсов и преследующая цель избежать неблагоприятных последствий этих изменений, – это хеджирование?

20. Установление предельных сумм вложения капитала в определенные виды ценных бумаг и т. п. – это диверсификация?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Определите бета-коэффициент (b) каждого из трех возможных фондовых портфелей и сделайте вывод, какой из них более рискованный. Инвестор держит: 1) портфель на $100 тыс., состоящий из $10 тыс., вложенных в каждую из 10 акций, каждая акция имеет бета-коэффициент – 0,8; 2) продает одну из акций и вместо нее приобретает акцию с b = 0,6; 3) продает две акции и вместо них приобретает одну акцию с b = 2 и одну акцию с b = 0,3.

Задача 2. Определите норму прибыли на акцию. Норма прибыли по безрисковым облигациям равна 7%, премия за риск – 3%, бета-коэффициент акции – 0,9.

Задача 3. Предприятие может осуществить четыре варианта вложения средств в размере 100 млн руб. сроком на один год: а) вложить средства в портфель ценных бумаг № 1, который гарантированно принесет 10% дохода (например, в облигации); б) вложить средства в портфель ценных бумаг № 2 (купить акции на сумму 100 млн руб.); в) вложения в портфель ценных бумаг № 3 составят 100 млн руб., нулевые поступления в течение года и выплаты в конце года, которые будут зависеть от состояния экономики; г) портфель ценных бумаг № 4, который стоит тоже 100 млн руб., но распределение выплат отличается от портфеля ценных бумаг № 2 и портфеля ценных бумаг № 3. Определите ожидаемую норму доходов по всей группе вложений, вариацию, стандартное отклонение, величину относительных рисков. После всех проведенных вычислений определите более рискованное вложение средств для предприятия.

Оценка предполагаемого дохода и риска для четырех портфелей ценных бумаг.
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Задача 4. Инвестор вместо покупки акций одного акционерного общества может купить акции трех или пяти разных акционерных обществ. Рассчитайте увеличение вероятности получения дохода и снижения степени риска и выберите наименее рисковый вариант вложения портфельных инвестиций.



Глава 5

Страхование на рынке ценных бумаг





5.1. Основы страхования на рынке ценных бумаг



Страхование на рынке ценных бумаг – это система отношений по защите имущественных интересов физических и юридических лиц при наступлении определенных событий (страховых случаев) за счет денежных фондов, формируемых из уплачиваемых ими страховых взносов (страховых премий).

Основными направлениями страхования, имеющими место на рынке ценных бумаг, являются: страхование имущества, страхование предпринимательских рисков субъектов РЦБ, страхование ответственности субъектов РЦБ, личное страхование субъектов РЦБ – страхование граждан от несчастных случаев и болезней, страхование жизни, медицинское страхование, пенсионное страхование.

Страхование на рынке ценных бумаг выполняет семь основных функций: формирование страховых фондов, предупредительную, рисковую, сберегательную (накопительную), инвестиционную, социальную, контрольную.

В процессе страхования участвуют два основных субъекта: страхователь и страховщик.

Страховщик (страховые организации и общества взаимного страхования) – юридическое лицо любой организационно-правовой формы, имеющее лицензию на осуществление страхования соответствующего вида. Предметом непосредственной деятельности страховщика не может быть производственная, торгово-посредническая и банковская деятельность.

Для получения лицензии на осуществление страховой деятельности страховщик должен обладать оплаченным в денежной форме уставным капиталом в установленной сумме. Минимальный размер оплаченного уставного капитала, сформированного за счет денежных средств, на день подачи юридическим лицом документов для получения лицензии на осуществление страховой деятельности должен быть не менее 25 тыс. МРОТ – при проведении видов страхования иных, чем страхование жизни, не менее 35 тыс. МРОТ – при проведении страхования жизни и иных видов страхования, не менее 50 тыс. МРОТ – при проведении исключительно перестрахования.

Страхователь (полисодержатель) – физическое или юридическое лицо, заключившее со страховщиком договор страхования либо являющиееся страхователем в силу закона. Страхователи уплачивают страховые взносы и вступают в конкретные страховые отношения со страховщиком.

Помимо них, в страховании участвуют застрахованный и выгодоприобретатель.

Застрахованный – лицо, чей интерес является объектом страхования.

Выгодоприобретатель – лицо, которому при наступлении страхового случая должна быть осуществлена страховая выплата (страховое возмещение или страховое обеспечение). Иногда страхователем, застрахованным и выгодоприобретателем может быть одно и то же лицо.

Надзор над страховой деятельностью осуществляет Федеральная служба России по надзору за страховой деятельностью (Росстрахнадзор), которая занимается: выдачей лицензий на осуществление страховой деятельности по каждому виду страхования; ведением Единого государственного реестра страховщиков, объединений и страховых брокеров; контролем правильности формирования резервов, ведением учета и отчетности страховых компаний; контролем обоснованности страховых тарифов и платежеспособности страховщиков; обобщением практики и разработкой законодательных и методических нормативных документов; проведением мероприятий по профессиональной подготовке и переподготовке кадров страхового надзора и др.

К объектам страхования относятся различные имущественные интересы страхователей, не противоречащие законодательству РФ, а именно интересы, связанные:

1) с жизнью, здоровьем, трудоспособностью и пенсионным обеспечением страхователя или застрахованного лица (личное страхование);

2) с владением, пользованием, распоряжением имуществом страхователя (страхование имущества);

3) с осуществлением страхователем своей предпринимательской деятельности (страхование предпринимательских рисков);

4) с возмещением страхователем причиненного им вреда личности или имуществу физического лица, а также вреда, причиненного юридическому лицу (страхование ответственности).

Гражданским законодательством установлен перечень интересов, страхование которых запрещено. В соответствии со ст. 928 ГК РФ на территории РФ не допускается: страхование противоправных интересов; страхование убытков от участия в играх, лотереях и пари; страхование расходов, к которым лицо может быть принуждено в целях освобождения заложников.

Величина, условия и метод страхового возмещения убытка в имущественном страховании зависят от системы страховой ответственности. Система страховой ответственности обусловливает соотношение между страховой суммой застрахованного имущества и фактическим убытком, т. е. степень возмещения возникшего убытка. Наиболее применяемыми системами страховой ответственности являются системы: пропорциональной ответственности, первого риска, предельной ответственности.

По системе пропорциональной ответственности возмещение составляет ту же долю ущерба, что и страховая сумма от стоимости имущества. Страхование по системе первого риска предусматривает выплату страхового возмещения в размере ущерба, но в пределах страховой суммы. По системе предельной ответственности величина возмещаемого ущерба определяется размером недостижения каким-либо показателем застрахованного уровня.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Субъект страхового рынка, который за определенную цену продает клиентам услугу по страховой защите их интересов, – это:

а) страховщик;

б) страхователь;

в) застрахованный.

2. Вправе ли страховщик заниматься производственной деятельностью?

а) да;

б) нет;

в) да, если им будет получена соответствующая лицензия.

3. В чем заключается рисковая функция страхования?

а) в уменьшении риска страхового случая;

б) в возмещении ущерба;

в) в накоплении и инвестировании денежных средств;

г) в обеспечении других функций страхования.

4. В каком порядке должны определяться условия лицензирования страховых компаний?

а) решением органов страхового надзора;

б) федеральным законом;

в) решением ассоциаций страховщиков;

г) в ином порядке.

5. Объектами страхования могут быть:

а) личные интересы;

б) имущественные интересы;

в) интересы личные, имущественные и третьих лиц.

6. Укажите интересы, страхование которых не допускается:

а) убытки от участия в лотереях;

б) убытки от предпринимательской деятельности;

в) все вышеназванное.

7. Кто вправе действовать на страховом рынке без уведомления страхнадзора?

а) страховой брокер;

б) страховой агент;

в) страховая компания.

8. Что входит в функции страхнадзора?

а) контроль выплаты возмещения;

б) контроль обоснованности тарифов;

в) ведение реестра страхователей.

9. Актуарные расчеты – это:

а) совокупность экономико-математических методов расчета тарифных ставок;

б) документ, выдаваемый в дополнение к страховому договору, в котором отражаются изменения условий договора страхования;

в) система экономического управления страховой компанией.

10. Какая система страховой ответственности предполагает, что возмещение составляет ту же долю ущерба, что и страховая сумма от страховой оценки?

а) предельной ответственности;

б) пропорциональной ответственности;

в) действительной стоимости.

11. Страхование финансовых рисков представляет собой совокупность видов страхования, предусматривающих обязанности страховой компании по страховым выплатам в размере полной или частичной компенсации:

а) застрахованному лицу при невыполнении перед ним своих обязательств, вытекающих из финансового договора, контрагентом застрахованного лица;

б) потери дохода или дополнительных расходов застрахованного лица;

в) невозвращенного кредита застрахованному лицу.

12. Каков минимальный размер оплаченного уставного капитала для страховщика, занимающегося перестрахованием?

а) 25 тыс. МРОТ;

б) 35 тыс. МРОТ;

в) 50 тыс. МРОТ.

13. Страховщики не вправе инвестировать:

а) в товарный оборот;

б) в ценные бумаги;

в) в валютные депозитные вклады.

14. Какую долю страховых резервов можно инвестировать в ценные бумаги банков и срочные банковские счета?

а) до 40%;

б) до 50%;

в) до 60%.

15. Какую долю страховых резервов можно вкладывать в акции и облигации?

а) до 30%;

б) до 40%;

в) до 50%.

16. Какую долю страховых резервов можно вкладывать в уставный капитал общества с ограниченной ответственностью?

а) до 5%;

б) до 10%;

в) до 15%.

17. Какую долю от страховых резервов могут составлять жилищные сертификаты?

а) до 5%;

б) до 10%;

в) до 15%.

18. В какие ценные бумаги могут быть размещены средства страховых резервов без ограничений?

а) в банковские вклады;

б) в государственные ценные бумаги РФ;

в) и в те, и в другие;

г) ни один из ответов не верен.

19. Какую долю страховых резервов можно вкладывать в ценные бумаги одного субъекта Федерации?

а) до 15%;

б) до 20%;

в) до 25%.

20. Какую долю страховых резервов можно инвестировать в бумаги одного органа местного самоуправления?

а) до 5%;

б) до 10%;

в) до 15%.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Субъектом страхования является:

а) страховая компания;

б) страховой агент;

в) страховой брокер;

г) страховой дилер;

д) общество взаимного страхования;

е) перестраховщик;

ж) объединение страховщиков.

2. Риски эмитента:

а) риск изменения процентных ставок;

б) временной риск;

в) риск ликвидности;

г) риск селекции;

д) налоговый риск;

е) риск изменений в законодательстве.

3. Участник страховых сделок, имеющий в обязательном порядке правовой статус предпринимателя, – это:

а) страховой агент;

б) инвестор;

в) страховая организация;

г) аудитор;

д) страховой брокер;

е) общество взаимного страхования.

4. Если имущество застраховано на 70% и ущерб составил 70%, на сколько будет возмещен ущерб?

а) полностью;

б) на 70% от величины ущерба;

в) на 70% от страховой суммы;

г) на 49% от величины ущерба.

5. Если 100 одинаковых единиц имущества застрахованы на 50%, то это означает, что:

а) застрахованы 50 из них, остальные не застрахованы;

б) каждая застрахована на 50%;

в) предыдущие утверждения неверны;

г) каждая из 50 застрахована на 50%.

6. Имущественные интересы, которые могут быть застрахованы по договору имущественного страхования:

а) риск неполучения предпринимательских доходов;

б) риск ответственности по обязательствам, возникающим вследствие причинения вреда жизни или здоровью других лиц;

в) риск ответственности по обязательствам, возникающим вследствие причинения вреда имуществу других лиц;

г) риск убытков от участия в играх и лотереях;

д) риск ответственности за нарушение договора;

е) риск утраты (гибели), недостачи или повреждения определенного имущества.

7. Страховая сумма при переменном составе застрахованного имущества не определяется:

а) по стоимости на момент заключения договора;

б) по максимально возможной стоимости;

в) по каждой единице (партии) имущества в отдельности;

г) по средней стоимости за предыдущий период.

8. Страхователем по обязательному страхованию от несчастных случаев является:

а) застрахованный;

б) министерство внутренних дел;

в) министерство обороны;

г) министерство чрезвычайных ситуаций.

9. Страхование карго – это:

а) страхование кредитов;

б) страхование грузов;

в) страхование транспортных средств;

г) страхование ценных бумаг.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Страхование – это отношение по защите имущественных интересов физических и юридических лиц при наступлении определенных событий?

2. Сущность рисковой функции страхования заключается в сбережении денежных сумм на дожитие?

3. Страховой фонд страховщика – совокупность различных страховых натуральных запасов и денежных средств?

4. Показатели страховой статистики используются в актуарных расчетах?

5. Коэффициент кумуляции – это отношение доходов страховой компании к ее расходам?

6. Личное страхование – это отрасль страхования, с помощью которой осуществляется страховая защита имущества граждан?

7. Для получения лицензии на проведение страховой деятельности страховщик может иметь любой размер уставного капитала?

8. Под финансовой устойчивостью страховых операций понимают постоянное снижение доходов над расходами страховщика?

9. Сострахование – это ситуация, когда два или несколько страховщиков одновременно по соглашению принимают на страхование крупные страховые риски?

10. Двойное страхование – обеспечение новым договором страхования интереса, который полностью уже обеспечен действующим договором страхования?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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5.2. Договор страхования



Договор страхования – это соглашение между страхователем и страховщиком (может быть заключен двусторонний или трехсторонний договор), которое определяет взаимные обязательства сторон. По договору страхования страховщик обязуется при наступлении предусмотренного в договоре страхового случая выплатить страхователю согласованное страховое возмещение (обеспечение), а страхователь – уплатить страховые взносы в установленные сроки.

Под страховым случаем понимается свершившееся событие, предусмотренное договором страхования или законом, с наступлением которого возникает обязанность страховщика произвести страховую выплату страхователю, застрахованному лицу, выгодоприобретателю или третьему лицу.

Страховой взнос (платеж, премия) – это плата за страхование, которую страхователь обязан внести страховщику в соответствии с договором страхования или законом. Он исчисляется исходя из страхового тарифа и страховой суммы с учетом предусмотренных скидок и надбавок. Уплачивать страховые взносы можно как единовременно, так и в несколько сроков – в зависимости от того, какой порядок предусмотрен в договоре.

Страховой тариф (тарифная ставка, брутто-ставка) – ставка страхового взноса с единицы страховой суммы. Он выражается в процентах или в абсолютном выражении (в рублях – со 100 руб. страховой суммы). Брутто-ставка складывается из нетто-ставки, выражающей цену страхового риска, и нагрузки, которая покрывает расходы страховщика на ведение бизнеса, расходы на проведение предупредительных мероприятий, содержит элементы прибыли.

Страховая сумма – это определенная договором страхования или установленная законом денежная сумма, на которую фактически застрахован объект страхования (имущество, жизнь, здоровье и пр.). В личном страховании она может быть любых размеров и зависит от платежеспособности страхователя. Размер страховой суммы в страховании ответственности определяется соглашением сторон. В страховании предпринимательского риска ее размер равен убыткам от предпринимательской деятельности, которые страхователь, как можно ожидать, понес бы при наступлении страхового случая. При страховании имущества страховая сумма не может превышать его страховой стоимости (действительной стоимости) на момент заключения договора. Если вопреки установленным правилам страховая сумма, определенная договором страхования, превышает страховую стоимость имущества, то договор является недействительным в силу закона в той части страховой суммы, которая превышает действительную стоимость имущества на момент заключения договора. При этом излишне уплаченная часть страховой премии возврату не подлежит.

В соответствии с законодательством страховщик освобождается от выплаты страхового возмещения (обеспечения), когда страховой случай наступил вследствие:

♦ воздействия ядерного взрыва, радиации или радиоактивного заражения;

♦ военных действий, а также маневров и/или иных военных мероприятий;

♦ гражданской войны, народных волнений всякого рода или забастовок;

♦ умышленных действий страхователя, застрахованного лица или выгодоприобретателя, направленных на наступление страхового случая;

♦ совершения страхователем или лицом, в пользу которого заключен договор страхования, умышленного преступления, находящегося в прямой причинной связи со страховым случаем;

♦ сообщения страхователем страховщику заведомо ложных сведений об объектах страхования;

♦ получения страхователем соответствующего возмещения ущерба по имущественному страхованию от виновного лица;

♦ других случаев, предусмотренных законодательством.

Страховщик может быть освобожден от выплаты страхового возмещения за убытки, возникшие вследствие изъятия, реквизиции, ареста или уничтожения застрахованного имущества и в случаях, если:

♦ страхователь имел возможность, но не принял никаких мер по спасению имущества во время и после страхового случая, не обеспечил его сохранность и не предотвратил дальнейшее повреждение;

♦ страхователь заявил о наступлении страхового случая позже срока, определенного в договоре, не приложил к заявлению документы, подтверждающие факт наступления такого случая и размер убытков.

При заключении договора страхования стороны должны уточнить, в каких случаях действие договора прекращается. Согласно законодательству прекращение договора страхования возможно:

♦ по истечении срока договора;

♦ из-за полного выполнения обязательств сторон;

♦ из-за неуплаты страхователем страховых взносов в установленные договором сроки;

♦ из-за ликвидации страхователя (юридического лица) или смерти страхователя (физического лица), кроме случаев, предусмотренных законодательством;

♦ из-за ликвидации страховщика;

♦ по решению суда в случае признания договора страхования недействительным;

♦ по инициативе одной из сторон и др.

Договор признается недействительным, если: противоречит закону; заключен после наступления страхового случая; заключен на конфискованное имущество; это определено решением арбитражного или третейского суда.

В договор страхования могут вноситься различные оговорки и условия, которые носят название клаузула (заключение). Одной из них является франшиза.

Франшиза – это освобождение страховщика от возмещения убытков, не превышающих определенный размер. Размер франшизы означает часть убытка, не подлежащую возмещению со стороны страховщика. Франшиза бывает условная и безусловная. Условная франшиза – освобождение страховщика от ответственности за ущерб, не превышающий установленной суммы, и его полное покрытие, если размер ущерба превышает франшизу. При безусловной (вычитаемой) франшизе страховое возмещение равно величине ущерба за минусом величины безусловной франшизы.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Договор страхования может быть заключен:

а) только путем составления одного документа;

б) только вручением страховщиком страхователю страхового полиса, подписанного страховщиком;

в) путем составления одного документа либо вручением страховщиком страхователю страхового свидетельства, подписанного страховщиком.

2. Договор страхования вступает в правовую силу:

а) с момента выплаты страхователем страховой суммы;

б) с момента уплаты страховой премии или первого ее взноса, если иное не предусмотрено договором;

в) с момента заключения договора.

3. Договор имущественного страхования должен включать существенные условия:

а) об определенном имущественном интересе, о форме страхового возмещения, о размере страхового взноса, о сроке действия договора;

б) об определенном имуществе либо ином имущественном интересе, о характере страхового случая, о размере страховой суммы, о сроке действия договора;

в) об определенном имуществе, о размере страховой суммы, о форме использования застрахованного имущества в период действия договора, о сроке действия договора.

4. Страховой полис при страховании имущества может быть:

а) именным;

б) предъявительским;

в) и именным, и предъявительским.

5. По договору страхования предпринимательского риска может быть застрахован предпринимательский риск:

а) только самого страхователя и только в его пользу;

б) только самого страхователя, как в его пользу, так и в пользу указанного им лица;

в) как самого страхователя, так и указанного им лица.

6. Если страховщик убедится, что страховая стоимость занижена по вине страхователя, что он вправе сделать?

а) расторгнуть договор;

б) пропорционально снизить размер возмещения;

в) взыскать материальный ущерб.

7. Что из нижеперечисленного не может являться основанием для отказа в страховой выплате?

а) получение возмещения от виновного лица по личному страхованию;

б) сообщение заведомо ложных сведений об объекте страхования;

в) получение возмещения от виновного лица по имущественному страхованию.

8. К чему приводит неуплата страховых взносов в установленные сроки?

а) к прекращению договора страхования;

б) к отказу в страховой выплате;

в) к признанию договора недействительным.

9. Каков срок исковой давности по спорам, основанным на договоре имущественного страхования?

а) 1 год;

б) 2 года;

в) 3 года.

10. В каком случае возмещение по договору страхования профессиональной ответственности будет выплачено? Если действия застрахованного:

а) выше требований компетентности;

б) на уровне требований компетентности;

в) ниже требований компетентности.

11. Какое право возникает у страховщика, если страхователь отказывается от своего права требования к причинителю вреда?

а) право требования к причинителю вреда;

б) право на возврат страхового возмещения;

в) иное право.

12. Кому принадлежит право признания договора страхования недействительным?

а) страховому надзору;

б) суду;

в) сторонам договора.

13. Какой срок уплаты месячного взноса может быть пропущен страхователем до того, как договор будет прекращен страховщиком?

а) 1 месяц;

б) 2 месяца;

в) 3 месяца.

14. Страховой акт составляется:

а) одновременно с заключением договора страхования;

б) для оформления страхового случая;

в) для оформления страхового риска.

15. Как называются события, заведомо не являющиеся страховыми случаями по данному виду страхования?

а) исключения;

б) санкции;

в) освобождения.

16. Если страховая сумма превышает страховую стоимость имущества, то:

а) договор является недействительным;

б) договор является недействительным в той части страховой суммы, которая превышает действительную стоимость имущества на момент его заключения;

в) положения договора о размере страховой суммы являются недействительными.

17. Если на момент страхового события страховая сумма оказывается ниже, чем страховая стоимость, то ущерб:

а) возмещается в той пропорции, в которой страховая сумма относится к страховой стоимости;

б) возмещается в той пропорции, в которой страховой взнос относится к страховой сумме;

в) возмещается в той пропорции, в которой страховая стоимость относится к страховому взносу;

г) не возмещается вообще.

18. В каком случае допускается страхование ответственности только самого страхователя?

а) при страховании ответственности за причинение вреда;

б) при страховании ответственности по договору;

в) при страховании профессиональной ответственности.

19. Допускает ли законодательство предусматривать в договоре замену страховой выплаты компенсацией ущерба в натуральной форме?

а) да;

б) нет;

в) да, если компенсация будет в пределах суммы страхового возмещения.

20. Как франшиза влияет на величину страхового взноса?

а) увеличивает;

б) уменьшает;

в) и увеличивает, и уменьшает;

г) не влияет на величину взноса.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Договор страхования – это:

а) правила страхования;

б) страховой сертификат;

в) страховое свидетельство;

г) страховой чек;

д) страховая квитанция;

е) актуарная калькуляция.

2. В обязанности страхователя входит:

а) предоставление сведений для оценки риска;

б) своевременное сообщение о страховом случае;

в) составление страхового акта;

г) своевременное внесение взносов;

д) осуществление мер по предотвращению и уменьшению ущерба при наступлении страхового случая.

3. Освобождение страховщика от возмещения ущерба, не превышающего определенного размера, называется:

а) диспаша;

б) условная франшиза;

в) безусловная франшиза;

г) тантьема;

д) ристорно.

4. Нагрузка устанавливается:

а) в руб. – на 100 руб. страховой суммы;

б) в коп. – на 1 руб. страховой суммы;

в) в % к нетто-ставке;

г) в % к брутто-ставке.

5. Страховое возмещение может превысить:

а) страховую сумму;

б) размер ущерба;

в) страховой взнос;

г) условную франшизу.

6. Оговорка «свободно от Х%» означает:

а) условную франшизу;

б) безусловную франшизу;

в) первые два;

г) ни первое, ни второе.

7. Договор страхования имущества может быть заключен в пользу выгодоприобретателя:

а) без указания имени или наименования выгодоприобретателя;

б) только с указанием имени или наименования выгодоприобретателя;

в) в обоих вышеуказанных случаях.

8. Страховое возмещение может быть выплачено:

а) только в денежной форме;

б) только в натуральной форме;

в) и в денежной, и в натуральной форме.

9. При наступлении страхового случая:

а) рассрочка для уплаты взноса сохраняется;

б) неуплаченная часть взноса удерживается при выплате возмещения;

в) неуплаченная часть взноса списывается на убытки страховщика;

г) ни один из ответов не верен.

10. Тарифная ставка по страхованию кредитов зависит:

а) от размера кредита;

б) от срока кредита;

в) от ставки процента за кредит;

г) от размера уставного капитала.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Страховой полис – документ, выдаваемый страховщиком и подтверждающий договор страхования?

2. Страховой интерес – это мера материальной заинтересованности в страховании?

3. Страховая стоимость – фактическая стоимость объекта страхования?

4. Тарифная ставка – цена страхового риска и других расходов страховщика?

5. Страховое возмещение – это плата за страхование?

6. Франшиза бывает безусловной и безвозмездной?

7. При страховании по системе пропорциональной ответственности страховое возмещение страховщиком выплачивается в любых размерах ущерба?

8. Главные критерии надежности страховщика – это оперативность и полнота исполнения обязательств по договорам?

9. Страховой портфель – фактическое количество застрахованных объектов или число договоров страхования у страховщика?

10. Страховой брокер – юридическое или физическое лицо, зарегистрированное в установленном порядке в качестве предпринимателя, осуществляющего посредническую деятельность от своего имени на основании поручений страхователя или страховщика?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Глава 6

Фондовая биржа и механизм ее функционирования



Фондовая биржа представляет собой организованный, регулярно функционирующий, централизованный рынок, с фиксированным местом торговли, с процедурой отбора наилучших ценных бумаг и операторов рынка, отвечающих определенным требованиям, с наличием временного регламента торговли и стандартных торговых процедур, с централизацией регистрации сделок и расчетов по ним, установлением официальных котировок и осуществлением надзора за членами биржи.

Фондовой биржей признается только организатор торговли на рынке ценных бумаг, осуществляющий свою деятельность на основании лицензии и не совмещающий деятельность по организации торговли с другими видами деятельности, за исключением деятельности валютной биржи, товарной биржи, клиринговой, издательской деятельности, деятельности по распространению информации, а также с осуществлением деятельности по сдаче имущества в аренду. Для осуществления каждого из указанных видов деятельности должно быть создано отдельное структурное подразделение.

Биржа выполняет следующие функции: 1) аккумулирование временно свободных денежных средств через продажу финансовых активов и способствование передаче прав собственности; 2) организацию биржевых торгов; 3) разработку биржевых контрактов; 4) ценовую; 5) хеджирование участников биржевой торговли от неблагоприятных для них колебаний цен; 6) спекулятивную биржевую деятельность; 7) информационную.

Фондовая биржа создается в форме некоммерческого партнерства или акционерного общества. Учредителями фондовой биржи, созданной в форме некоммерческого партнерства, могут выступать только профессиональные участники рынка ценных бумаг. Служащие фондовой биржи не могут быть учредителями и самостоятельно участвовать в деятельности фондовой биржи. Порядок вступления в нее, выхода и исключения из ее членов определяется фондовой биржей самостоятельно.

Фондовая биржа организует торговлю только между своими членами. Другие участники рынка ценных бумаг могут совершать операции на бирже исключительно через посредничество членов биржи. Фондовая биржа вправе самостоятельно устанавливать количественные ограничения числа ее членов.

Фондовая биржа обязана обеспечить гласность и публичность проводимых ею торгов путем оповещения ее членов о месте и времени проведения торгов, о списке и котировке ценных бумаг, допущенных к обращению на бирже, о результатах торговых сессий и др.

Механизм биржевых операций – это определенные формализованные и регламентированные действия по совершению данных операций. Этот механизм предполагает наличие субъектов (участников биржевых торгов) и объектов биржевых операций (ценные бумаги) и непосредственно процесс осуществления биржевой деятельности.

Согласно Закону «О рынке ценных бумаг», основными участниками торгов на фондовой бирже могут быть: дилеры; брокеры и управляющие. Иные лица могут совершать операции на фондовой бирже исключительно при посредничестве брокеров, являющихся участниками торгов.

Порядок допуска к участию в торгах и исключения из числа участников торгов определяется правилами, установленными фондовой биржей самостоятельно. Неравноправное положение участников торгов на фондовой бирже, а также передача права на участие в торгах на фондовой бирже третьим лицам не допускается.

Под объектом биржевой сделки следует понимать имущество определенного рода и качества, допущенное к обращению на бирже в порядке, установленном биржевым законодательством и внутренними документами биржи. К обращению на фондовой бирже допускаются: 1) эмиссионные ценные бумаги в процессе их размещения и обращения; 2) иные ценные бумаги, в том числе инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов в процессе их выдачи и обращения. Инвестиционные паи ПИФов допускаются к выдаче и обращению на фондовой бирже в случаях и порядке, которые установлены нормативными правовыми актами федерального органа исполнительной власти по рынку ценных бумаг.

Допуск ценных бумаг эмитента к торгам на фондовой бирже осуществляется путем включения их в котировальный лист. Эта процедура называется листингом. Каждая фондовая биржа самостоятельно устанавливает процедуру листинга и делистинга. Делистинг – исключение ценных бумаг из котировального списка. Инициатором листинга выступают эмитент или участник торговли.

Листинг эмиссионных ценных бумаг осуществляется фондовой биржей на основании договора с эмитентом ценных бумаг, а листинг инвестиционных паев паевого фонда – на основании договора с управляющей компанией этого ПИФа. Процедура листинга включает следующие этапы: предварительный; экспертиза; соглашение о листинге; поддержание листинга; делистинг.

Биржа может временно или совсем лишить компанию привилегий листинга. Это делается с целью защиты инвесторов.

Государственные ценные бумаги допускаются к биржевым торгам на основании официальных условий их выпуска. Ценные бумаги, не включенные в список обращаемых на фондовой бирже, могут быть объектом сделок на бирже в порядке, предусмотренном ее внутренними документами.

Ценные бумаги, допущенные к биржевым торгам, котируются. Котировка – это механизм выявления цены в процессе биржевых торгов в течение каждого дня работы биржи и публикация цен в биржевом бюллетене (котировальном листе). Не все ценные бумаги, допущенные к торгам, котируются.

Биржевые сделки – это взаимосогласованные действия участников торгов, направленные на установление, прекращение или изменение их прав и обязанностей в отношении биржевых товаров, совершаемые в помещении биржи в установленные часы ее работы. Эти сделки заключаются на ценные бумаги, допущенные к котировке и обращению на бирже.

Порядок совершения сделок определяется правилами, установленными на бирже. Согласно этим правилам, сделки заключаются уполномоченными на совершение биржевых операций лицами и регистрируются.

Процесс заключения биржевой сделки включает в себя: 1) введение заявок в систему биржевой торговли; 2) заключение сделки; 3) сверку параметров сделки; 4) взаиморасчеты (клиринг); 5) исполнение сделки, т. е. осуществление денежного платежа и встречной передачи ценных бумаг.

Основными типами сделок являются: 1) сделки с предъявлением товара; 2) индивидуальные форвардные сделки; 3) фьючерсные стандартные; 4) опционные сделки.

1. Сделки в отношении реального товара – простые биржевые сделки – это сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара. Данные сделки не предполагают наличия товара в месте проведения торгов: достаточно указания на возможность немедленного исполнения обязанности по передаче такого товара как существующего, а не будущего.

2. Форвардные сделки – сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара с отсроченным сроком его поставки. Специфика форвардных сделок состоит в отсрочке их исполнения. Предметом такой сделки может быть и будущий товар.

3. Фьючерсные сделки – сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении стандартных контрактов на поставку биржевого товара. Предметом фьючерсных сделок является уже не товар, а стандартный контракт на поставку биржевого товара. Этот контракт предполагает отчуждение (уступку) права продать или купить какой-либо товар, облеченный в форму особого товара, именуемого контрактом.

4. Опционные сделки – это сделки, связанные с уступкой прав на будущую передачу прав и обязанностей в отношении биржевого товара или контракта на поставку биржевого товара.

По степени условности выделяют твердые и условные сделки. Твердыми принято называть сделки, обязательства по которым не подлежат изменению. Сделки обязательны к исполнению в установленный в договоре срок и по твердой цене. Они стандартизированы по форме. Преимущество твердых сделок в том, что они заключаются на различные виды и объемы фондовых ценностей, а также в сроки, в соответствии с реальными потребностями контрагентов. Поэтому твердые сделки приемлемы тогда, когда известно движение денежной наличности. В условных сделках участники приобретают возможность за плату изменить обязательства по отношению к одной из сторон сделки. Пример такой сделки – опцион. Покупателю опциона предоставлено право отказаться от исполнения сделки в обмен на уплату премии, продавцу этого права не дано.

По времени исполнения различают кассовые и срочные сделки. Кассовые – это сделки немедленного исполнения, расчеты по которым производят сразу после их заключения. Предметом кассовых сделок всегда выступает фондовый актив, который на момент заключения договора физически существует и находится в собственности продавца.

Срочные — это сделки, которые имеют фиксированные сроки расчета, заключения и установления цены. Для данных сделок характерно наличие значительного промежутка времени между заключением и исполнением сделки. Чем дольше срок между датой заключения сделки и датой ее исполнения, тем большему риску подвергаются участники сделки, так как чем дольше срок, тем больше вероятность неисполнения сделки.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Организованный, регулярно функционирующий, централизованный рынок с фиксированным местом торговли, с процедурой отбора ценных бумаг и операторов рынка, с наличием временного регламента торговли и стандартных торговых процедур, с централизацией регистрации сделок и расчетов по ним, установлением официальных котировок и осуществлением надзора за его членами – это:

а) брокерская контора;

б) биржа;

в) торговая палата.

2. Какие виды деятельности биржа как организатор торговли может совмещать?

а) деятельность валютной биржи, товарной биржи (деятельность по организации биржевой торговли), клиринговую деятельность, деятельность по распространению информации, издательскую деятельность, а также деятельность по сдаче имущества в аренду;

б) деятельность валютной биржи, товарной биржи (деятельность по организации биржевой торговли), клиринговую деятельность, регистрационную деятельность, оценочную деятельность;

в) клиринговую деятельность, деятельность по распространению информации, издательскую деятельность, а также деятельность по сдаче имущества в аренду, регистрационную деятельность.

3. Цели функционирования биржи:

а) получение спекулятивной прибыли;

б) стабилизация денежного обращения;

в) организация биржевых торгов.

4. В какой организационно-правовой форме создаются фондовые биржи?

а) общества с ограниченной ответственностью или закрытого акционерного общества;

б) некоммерческого партнерства или акционерного общества;

в) ассоциации или некоммерческого партнерства.

5. Кто может быть учредителем фондовой биржи?

а) только юридические лица;

б) только физические лица;

в) как физические, так и юридические лица.

6. Основными функциями учредителей как организаторов биржи являются:

а) разработка внутрибиржевых нормативных документов; подбор членов биржи; регистрация биржи в установленном порядке и получение лицензии на право выступать в роли организатора биржевой торговли;

б) разработка внутрибиржевых нормативных документов; подбор членов биржи; осуществление листинга;

в) подбор членов биржи; регистрация биржи в установленном порядке и получение лицензии на право выступать в роли организатора биржевой торговли; проведение делистинга.

7. Порядок вступления в члены фондовой биржи, выхода и исключения из ее членов определяется:

а) ФСФР;

б) фондовой биржей самостоятельно на основании ее внутренних документов;

в) ПАРТАД.

8. Основными участниками биржевых торгов являются:

а) брокеры и дилеры;

б) акционерные общества;

в) все остальные, кроме перечисленных.

9. В отличие от дилера брокер:

а) является продавцом, а дилер посредником;

б) является посредником, а дилер – покупателем;

в) заключает сделки по поручению и за счет клиента, а дилер – от своего имени и за свой счет.

10. К обращению на фондовой бирже допускаются:

а) только эмиссионные ценные бумаги в процессе их размещения и обращения;

б) иные ценные бумаги, в том числе инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов в процессе их выдачи и обращения;

в) эмиссионные ценные бумаги в процессе их размещения и обращения и иные ценные бумаги, в том числе инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов в процессе их выдачи и обращения.

11. Могут ли быть объектом сделок на бирже ценные бумаги, не включенные в список обращаемых на фондовой бирже?

а) не могут;

б) могут в любом случае;

в) могут в порядке, предусмотренном внутренними документами биржи.

12. Листинг – это:

а) список членов фондовой биржи;

б) список фирм, акции которых продаются на бирже;

в) правила допуска ценных бумаг к торговле на фондовой бирже.

13. Котировка ценной бумаги – это:

а) сделка с ценными бумагами, заключенная между участниками биржевой торговли;

б) допуск ценной бумаги к торгам на бирже после проверки финансового положения эмитента;

в) механизм выявления цены, ее фиксация в течение рабочего дня работы биржи и публикация в биржевых бюллетенях.

14. Делистинг – это:

а) исключение ценных бумаг из котировального списка;

б) допуск ценной бумаги к торгам на бирже после проверки финансового положения эмитента;

в) механизм выявления цены, ее фиксация в течение рабочего дня работы биржи и публикация в биржевых бюллетенях.

15. Процедура листинга включает следующие этапы:

а) предварительный этап, экспертиза, соглашение о листинге, поддержание листинга, делистинг;

б) выпуск ценных бумаг, регистрация ценных бумаг, экспертиза, соглашение о листинге, поддержание листинга;

в) регистрация ценных бумаг, экспертиза, соглашение о листинге, поддержание листинга; изготовление ценных бумаг.

16. Кто на бирже осуществляет допуск ценных бумаг к торгам?

а) комитет по листингу;

б) ревизионная комиссия;

в) аналитический отдел.

17. На каком этапе процедуры листинга осуществляется включение ценных бумаг в котировальный лист?

а) на предварительном;

б) при делистинге;

в) при экспертизе.

18. Допуск ценных бумаг к торгам на бирже после проверки финансового положения их эмитентов – это:

а) размещение;

б) трансферт;

в) листинг.

19. Цены в ходе биржевой торговли формируются следующими способами:

а) методом единого курса, регистрационным методом;

б) экспертным методом, статистическим методом, регистрационным методом;

в) регистрационным методом, методом фондовой котировки, аналитическим методом.

20. Действия граждан и юридических лиц, направленные на установление, изменение или прекращение гражданских прав и обязанностей, – это:

а) сделка;

б) листинг;

в) диверсификация.

21. Сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара, – это:

а) форвардные сделки;

б) простые биржевые сделки;

в) фьючерсные сделки.

22. Форвардные сделки – это:

а) сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара;

б) сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара с отсроченным сроком его поставки;

в) сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении стандартных контрактов на поставку биржевого товара.

23. Сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении стандартных контрактов на поставку биржевого товара, – это:

а) опционные сделки;

б) простые биржевые сделки;

в) фьючерсные сделки.

24. Опционные сделки – это:

а) сделки, связанные с уступкой прав на будущую передачу прав и обязанностей в отношении биржевого товара или контракта на поставку биржевого товара;

б) сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара с отсроченным сроком его поставки;

в) сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении стандартных контрактов на поставку биржевого товара.

25. Сделки, обязательства по которым не подлежат изменению, – это:

а) твердые сделки;

б) условные сделки;

в) кассовые сделки.

26. По степени условности выделяют сделки:

а) кассовые и срочные;

б) твердые и условные;

в) опционные и фьючерсные.

27. Условные сделки – это:

а) сделки, в которых участники приобретают возможность за плату изменить обязательства по отношению к одной из сторон сделки;

б) сделки, обязательства по которым не подлежат изменению;

в) сделки немедленного исполнения, расчеты по которым производят сразу после их заключения.

28. По времени исполнения различают сделки:

а) кассовые и срочные;

б) твердые и условные;

в) опционные и фьючерсные.

29. Сделки немедленного исполнения, расчеты по которым производят сразу после их заключения, – это:

а) твердые сделки;

б) условные сделки;

в) кассовые сделки.

30. Сделки, которые имеют фиксированные сроки расчета, заключения и установления цены, – это:

а) твердые сделки;

б) условные сделки;

в) срочные сделки.

31. Основные формы организации торгов – это:

а) простой и двойной биржевой аукцион;

б) двойной аукцион;

в) аукционная форма.

32. Аукционы характеризуются следующими признаками:

а) публичными гласными торгами; открытым соревнованием покупателей и продавцов в назначении ценовых и других условий сделок по ценным бумагам; наличием механизма сопоставления заявок и предложений о продаже и установления таких заявок и предложений, которые взаимно удовлетворяют друг другу и могут служить основанием для заключения сделок;

б) публичными гласными торгами; технические возможности электронной системы торгов позволяют осуществлять ежедневно сделки, включающие несколько миллионов акций, и при расширении рынка – увеличить свою мощность значительно проще и дешевле;

в) возможностью оператору рынка работать с индивидуальным инвестором; наличием механизма сопоставления заявок и предложений о продаже и установления таких заявок и предложений, которые взаимно удовлетворяют друг другу и могут служить основанием для заключения сделок.

33. Простой аукцион бывает:

а) онкольный и непрерывный аукцион;

б) английский, голландский и заочный;

в) онкольный и заочный.

34. Двойные аукционы подразделяются на:

а) онкольный и непрерывный аукцион;

б) английский, голландский и заочный;

в) онкольный и заочный.

35. Какие формы осуществления торгов – основные?

а) агентская биржевая торговля по доверенности;

б) самостоятельные биржевые операции (дилерство);

в) агентская биржевая торговля по доверенности (брокераж, маклерство) и самостоятельные биржевые операции (дилерство), а также комплексное обслуживание покупателей и продавцов.

36. Какие виды аукционов вы знаете?

а) простой и двойной аукцион;

б) двойной и тройной аукцион;

в) простой и тройной аукцион.

37. Конъюнктура рынка – это:

а) соотношение между спросом и предложением на ценные бумаги, колеблющееся под влиянием различных экономических и политических факторов;

б) совокупность ценных бумаг, обращающихся на рынке;

в) совокупность эмитентов и инвесторов.

38. Характеристика стихийного биржевого рынка определяется:

а) отсутствием листинга;

б) участием непрофессионалов;

в) множеством трейдеров.

39. «Быки» играют на повышение, так как рассчитывают, что:

а) дивиденды возрастут;

б) курс акций повысится;

в) курс акций понизится.

40. Те, кто играет на понижение, получают прибыль за счет того, что:

а) акции, которые они продали бы без покрытия, упали бы в цене;

б) увеличилась ставка процента;

в) возросли дивиденды.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Биржа выполняет следующие функции:

а) выпуск депозитарных расписок;

б) организация биржевых торгов;

в) мобилизация временно свободных денежных средств;

г) стабилизация денежного обращения;

д) разработка биржевых контрактов;

е) функция хеджирования (страхования) участников биржевой торговли от неблагоприятных для них колебаний цен;

ж) выпуск депозитных сертификатов;

з) информационная функция.

2. Организация биржевых торгов включает в себя:

а) предоставление места для рынка;

б) обеспечение технического доступа к биржевым торгам;

в) обеспечение гласности, открытости биржевых торгов;

г) ведение реестра владельцев ценных бумаг;

д) разработку правил биржевой торговли;

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

ж) создание механизма для разрешения споров, возникающих по заключенным биржевым сделкам в ходе биржевых торгов (биржевой арбитраж);

з) разработку квалификационных требований для участников торгов.

3. Участники торгов на фондовой бирже – это:

а) члены биржи;

б) дилеры;

в) брокеры;

г) акционерные общества – эмитенты;

д) доверительный управляющий;

е) депозитарий;

ж) клиринговая организация;

з) реестродержатель.

4. Фондовая биржа обязана утвердить и раскрыть следующую информацию любому заинтересованному лицу:

а) правила допуска участника рынка ценных бумаг к торгам;

б) правила листинга/делистинга ценных бумаг и/или допуска ценных бумаг к торгам без прохождения процедуры листинга;

в) правила проведения торгов на фондовой бирже;

г) информацию о выплате дивидендов по акциям;

д) расписание предоставления услуг организатором торговли на рынке ценных бумаг;

е) регламент внесения изменений и дополнений в вышеперечисленные позиции;

ж) список ценных бумаг, допущенных к торгам;

з) информацию о выплате процентов по ценным бумагам.

5. Процедура листинга включает следующие этапы:

а) предварительный;

б) делистинг;

в) экспертиза;

г) поддержание листинга;

д) выпуск ценных бумаг;

е) соглашение о листинге;

ж) регистрация выпуска ценных бумаг;

з) изготовление сертификатов ценных бумаг.

6. Требования, предъявляемые к ценным бумагам для прохождения листинга:

а) ценные бумаги должны быть выпущены и зарегистрированы в соответствии с требованиями законодательства РФ и иными нормативными документами;

б) отчет об итогах выпуска ценных бумаг должен быть зарегистрирован в установленном порядке;

в) ценные бумаги должны быть свободно обращаемыми;

г) ценные бумаги должны быть только эмиссионными;

д) наличие в торговой системе на постоянной основе котировок не менее двух маркет-мейкеров;

е) для акционерных обществ: во владении заинтересованных лиц должно находиться не более 60% голосующих акций акционерного общества;

ж) эмитенты ценных бумаг принимают обязательство по соблюдению установленных законами и биржей требований по раскрытию информации в определенном порядке и объеме;

з) ценные бумаги должны быть долговыми.

7. Компания-эмитент, подписавшая соглашение о листинге, обязана передавать бирже следующую информацию:

а) годовые и промежуточные отчеты;

б) сведения о трансфер-агенте и регистраторе компании;

в) сведения о дивидендах и иных распределяемых доходах;

г) планы выпуска акций и других ценных бумаг;

д) сведения об оплате сбора за листинг;

е) сведения о предстоящих материальных изменениях в делах компании (изменения в характере бизнеса, в составе совета директоров и высшего управления, в акционерной собственности).

8. Делистинг может осуществляться в случае:

а) заявления участника торговли;

б) принятия регулирующим органом решения о признании выпуска ценных бумаг несостоявшимся;

в) вступления в силу решения суда о недействительности выпуска ценных бумаг;

г) невыплаты дивидендов;

д) ликвидации эмитента ценных бумаг;

е) невыполнения заявителем соглашения о листинге;

ж) несоответствия показателей деятельности эмитента установленным требованиям для включения в котировальный лист.

9. В котировальном листе указываются:

а) наименование эмитента;

б) номинал ценной бумаги;

в) цены покупателя, продавца, закрытия;

г) объем продаж;

д) величина сбора за листинг;

ж) дата последней сделки;

з) дивиденд;

и) изменение цены сделки в абсолютном и относительном выражении.

10. Отличительным признаком биржевых сделок является то, что они:

а) осуществляются на специальных торговых площадках;

б) проводятся регулярно;

в) совершаются профессиональными участниками рынка ценных бумаг;

г) осуществляются через посредничество расчетно-клиринговой палаты, обслуживающей биржу;

д) не стандартизированы по срокам, месту, порядку и способу исполнения сделки;

е) совершаются с учетом качества ценных бумаг;

ж) заключаются в простой письменной форме путем обмена документами, как документарного, так и электронного;

з) вступают в силу только после их регистрации биржей.

11. Процесс заключения биржевой сделки включает в себя:

а) введение заявок в систему биржевой торговли;

б) листинг;

в) заключение сделки;

г) сверку параметров сделки;

д) клиринг;

е) делистинг;

ж) исполнение сделки, т. е. осуществление денежного платежа и встречной передачи ценных бумаг;

з) котировку.

12. В заявке на биржевую операцию необходимо указать:

а) точное наименование товара;

б) род сделки (купля, продажа);

в) метод установления цены;

г) количество предлагаемых к сделке ценных бумаг;

д) цену, по которой должна быть проведена сделка;

е) срок сделки (на сегодня, до конца недели или месяца);

ж) вид сделки.

13. Электронные торги имеют ряд преимуществ перед публичной торговлей, таких как:

а) ликвидность фондового рынка;

б) технические возможности электронной системы торгов, которые позволяют осуществлять ежедневно сделки, включающие несколько миллионов акций, и при расширении рынка – увеличить свою мощность значительно проще и дешевле;

в) сложность осуществления сделок;

г) возможность оператору рынка работать с индивидуальным инвестором;

д) качество рынка, которое определяется как качеством допущенных к торгам ценных бумаг, так и работы его участников.

14. Вид стандартного контракта на биржевом рынке ценных бумаг – это:

а) депозитарная расписка;

б) сделка «спот»;

в) опционный контракт на продажу;

г) процентный фьючерсный контракт;

д) форвардный контракт;

е) индексный фьючерсный контракт;

ж) валютный фьючерсный контракт;

з) опционный контракт на покупку.



Тест 3. Поиск альтернативы

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Биржевая сессия – это установленный законом или распорядком работы биржи период, в течение которого участники биржевых торгов имеют право заключать сделки?

2. Фондовая биржа может быть зарегистрирована как акционерное общество?

3. Порядок вступления в члены фондовой биржи, выхода и исключения из ее членов определяется фондовой биржей самостоятельно на основании ее внутренних документов?

4. Фондовая биржа вправе устанавливать количественные ограничения числа ее членов самостоятельно?

5. Фондовая биржа организует торговлю только между своими членами?

6. Простые биржевые сделки – это сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара?

7. Определение фьючерсного контракта дано в Законе РФ «О рынке ценных бумаг»?

8. Сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении реального товара с отсроченным сроком его поставки, – это форвардные сделки?

9. Соглашение о листинге определяет обязанности заявителя и биржи?

10. Делистинг – это исключение ценных бумаг из котировального списка?

11. Котировка ценной бумаги – это механизм выявления цены, ее фиксация в течение рабочего дня работы биржи и публикация в биржевых бюллетенях?

12. Листинг – это допуск ценных бумаг к торгам на бирже после проверки финансового положения их эмитентов?

13. Опционный контракт в гражданском обороте считается более ликвидной ценной бумагой, чем фьючерсный контракт?

14. Причиной осуществления делистинга может быть ликвидация эмитента ценных бумаг?

15. Все ли ценные бумаги, допущенные к торгам, котируются?

16. К биржевым сделкам могут быть отнесены сделки, заключенные между участниками биржевой торговли, с допущенными на биржу ценностями, совершаемые в биржевом помещении в установленное время?

17. Порядок совершения сделок определяется правилами, установленными на бирже?

18. Опционные сделки – это сделки, связанные с уступкой прав на будущую передачу прав и обязанностей в отношении биржевого товара или контракта на поставку биржевого товара?

19. Фьючерсные сделки – сделки, связанные с взаимной передачей прав и обязанностей в отношении стандартных контрактов на поставку биржевого товара?

20. Биржевые сделки, имеющие своим предметом поставку актива в будущем, называются срочными?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.


[image: ]




2. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Глава 7

Производные ценные бумаги





7.1. Опцион



Опцион – это двусторонний договор (контракт) о передаче права (для покупателя) и обязательства (для продавца) купить или продать определенный актив (ценные бумаги, валюту и пр.) по определенной (фиксированной в договоре) цене в заранее согласованную дату или в течение согласованного периода времени. Опцион может быть прекращен до наступления его срока, если покупатель этого пожелает.

По данному договору один брокер (дилер) выписывает и передает опцион, а другой покупает его и получает право в течение оговоренного в условиях опциона срока либо купить по установленному курсу (страйк-цене) определенное количество актива у лица, выписавшего опцион (опцион на покупку), либо продать этот актив ему (опцион на продажу).

Опцион является формой страхования финансовых рисков, защищающей покупателя от риска неблагоприятного изменения курса (цены) сверх оговоренной страйк-цены, и дает ему возможность получить доход в случае, если курс (цена) меняется в благоприятном для него направлении сверх страйк-цены.

По технике осуществления различают следующие виды опционов:

1) опцион на покупку или с правом покупки (call option);

2) опцион на продажу или с правом продажи (put option);

3) двойной опцион или стеллаж (double option, put and call option);

4) сложный опцион;

5) кратный опцион.

Опцион на покупку дает покупателю право, но не обязанность, купить определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона. Продавец опциона обязан продать этот пакет, если держатель опциона этого потребует.

Опцион на продажу дает покупателю право, но не обязанность, продать определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона. Продавец опциона обязан купить этот пакет, если держатель опциона этого потребует.

Двойной опцион – это комбинация опциона на продажу и на покупку, который позволяет его покупателю купить либо продать ценные бумаги по соответствующей цене. При сделке стеллаж плательщик премии приобретет право определять свое положение в сделке, т. е. при наступлении срока ее совершения объявить себя либо покупателем, либо продавцом. В данном случае права плательщика премии увеличиваются вдвое по сравнению с правами при простом опционе, поэтому и величина премии устанавливается в двойном размере. Покупатель опциона обязан купить по высшему курсу или продать по низшему курсу, зафиксированному в момент заключения сделки. Используется данный опцион при неустойчивой рыночной конъюнктуре, когда трудно прогнозировать движение цен.

Сложный опцион – сделка, соединяющая две противоположные сделки с премией, заключаемые одной и той же брокерской конторой с двумя другими участниками торговли. Если брокерская контора, заключающая сделку, является плательщиком премии, то ей принадлежит право отхода от сделки. Если же брокерская контора получает премию, то право отхода от сделки принадлежит ее контрагентам.

Кратные сделки – это сделки с премией, при которых плательщик премии имеет право требовать от своего контрагента передачи ему, например, ценных бумаг в количестве, в несколько раз превышающем установленное при заключении сделки, и по курсу, зафиксированному при заключении сделки.

Кратный опцион – сделка, при которой один из контрагентов получает право за определенную премию в пользу другой стороны увеличить в несколько раз количество актива, подлежащего передаче или приему. Кратность заключается в том, что большее количество актива должно находиться в кратном отношении к обязательному (твердому) минимуму, т. е. превосходить его в 2, 3, 4 раза, но в пределах максимума, установленного договором. Кратный опцион представляет собой объединение твердой (обычной) сделки с условной сделкой, так как, хотя количество актива и может меняться, все же некоторое минимальное его количество в любом случае должно быть передано или принято.

На опционе указывается срок. Европейский стиль означает, что опцион может быть использован только в фиксированную дату; американский стиль – в любой момент в пределах срока опциона. На английских биржах опцион может быть осуществлен только в момент истечения срока его действия (3, 6 и 9 месяцев). Американский опцион может быть реализован по усмотрению покупателя опциона в любой момент до окончания срока его действия.

Цена исполнения опциона называется базисной ценой или страйк-ценой. Опционный курс, или страйк-цена – цена, по которой можно купить или продать актив опциона.

Покупатель опциона, т. е. его будущий владелец, выплачивает продавцу опциона в момент заключения сделки комиссионные, которые называются премией. Премия – это цена опционного контракта. Риск покупателя ограничен этой премией, а риск продавца снижается на величину полученной премии.

Опцион, дающий его покупателю прибыль при реализации, называется опционом «при деньгах», или денежным. Когда текущие цены акций совпадают со страйк-ценой, такой опцион называется нулевым или опционом «при своих». Опцион, реализация которого не приносит прибыли, называется опционом «без денег». Это происходит, если страйк-цена опциона на покупку выше текущих цен на рынке, когда страйк-цена опциона на продажу ниже котировок фондового рынка.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Право, оформленное договором, купить, продать (или отказаться от сделки) на протяжении договорного срока и по фиксированной договорной цене определенный объем ценных бумаг либо получить определенный доход от финансового вложения или денежного займа – это:

а) опцион;

б) вексель;

в) фьючерсный контракт.

2. Опцион, реализация которого не приносит прибыли, называется:

а) опционом «без денег»;

б) опционом «при своих»;

в) опционом «при деньгах».

3. Разность между текущим курсом базисного актива и ценой исполнения опциона – это:

а) временная стоимость;

б) внутренняя стоимость.

4. Опцион, реализация которого не приносит прибыль, называется опционом «без денег». Это происходит, если:

а) страйк-цена опциона на покупку ниже текущих цен на рынке, когда страйк-цена опциона на продажу ниже котировок фондового рынка;

б) страйк-цена опциона на покупку выше текущих цен на рынке, когда страйк-цена опциона на продажу выше котировок фондового рынка;

в) страйк-цена опциона на покупку выше текущих цен на рынке, когда страйк-цена опциона на продажу ниже котировок фондового рынка.

5. Как называется цена исполнения опциона, цена, по которой можно купить или продать базисный актив опциона?

а) спорт-цена.

б) страйк-цена.

в) фьючерсная цена.

6. Ценные бумаги, которые могут быть объединены такими общими признаками, как «типизированный биржевой контракт» и «продажа стандартными лотами», – это:

а) двойное складское свидетельство и варрант;

б) фьючерс и опцион;

в) форвард и спот.

7. Особенность опциона заключается в том, что:

а) в сделке купли-продажи покупатель приобретает не акции, а право на его приобретение;

б) в сделке купли-продажи покупатель приобретает титул собственности;

в) в сделке купли-продажи покупатель приобретает акции по цене ниже спот-цены.

8. Видами опционных контрактов являются:

а) опцион на покупку и опцион на продажу;

б) именной, предъявительский и ордерный опцион;

в) срочный и бессрочный опцион.

9. Временная стоимость – это:

а) разность между текущим курсом базисного актива и ценой исполнения опциона;

б) премия за единицу базисного актива;

в) разность между суммой премии и внутренней стоимостью.

10. Опцион, который может быть исполнен в фиксированный период времени, а не в конкретную дату, имеет:

а) американский стиль;

б) европейский стиль.

11. Опцион, который дает право покупателю, но не обязанность, купить определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона, – это:

а) опцион на покупку;

б) опцион на продажу;

в) стеллаж.

12. Опцион на продажу – это:

а) опцион, который дает право покупателю, но не обязанность, купить определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона;

б) опцион, который дает право покупателю, но не обязанность, продать определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона;

в) комбинация опциона на продажу и на покупку, который позволяет его покупателю купить либо продать ценные бумаги по соответствующей цене.

13. Страйк-цена – это:

а) текущая цена на рынке;

б) цена исполнения опциона;

в) спот-цена.

14. Сумма, которую покупатель опциона выплачивает продавцу в момент заключения сделки, называется:

а) премией;

б) франшизой;

в) тантьемой.

15. Опцион, который может быть реализован по усмотрению покупателя опциона в любой момент до окончания срока его действия, – это:

а) американский опцион;

б) английский опцион;

в) двойной опцион.

16. Американский опцион – это:

а) опцион, который может быть реализован только в момент истечения срока его действия;

б) опцион, который может быть реализован по усмотрению покупателя опциона в любой момент до окончания срока его действия;

в) опцион, который может быть реализован в день его заключения.

17. Если покупатель опциона решает не реализовывать свои права, то:

а) его выигрыш будет составлять сумму уплаченной продавцу премии;

б) его потери будут ограничиваться суммой уплаченной продавцу премии;

в) он ничего не потеряет и ничего не выиграет.

18. Как называется опцион, дающий его покупателю прибыль при реализации прав по опциону?

а) опционом «при своих»;

б) опционом «при деньгах» или денежным;

в) опционом «без денег».

19. Опционом «при своих» или нулевым опционом называется когда:

а) текущие цены акций совпадают со страйк-ценой;

б) текущие цены акций выше страйк-цены;

в) текущие цены акций ниже страйк-цены.

20. Как называется опцион на покупку:

а) опцион «колл»;

б) опцион «пут»;

в) опцион «стеллаж».



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Виды производных ценных бумаг:

а) акция;

б) опцион на покупку;

в) фьючерсный контракт;

г) коносамент;

д) депозитарная расписка;

е) опцион на продажу;

ж) вексель;

з) облигация.

2. По технике осуществления различают следующие виды опционов:

а) опцион на покупку или с правом покупки;

б) фьючерс;

в) опцион на продажу или с правом продажи;

г) двойной опцион или стеллаж;

д) сложный опцион;

е) кратный опцион;

ж) коносамент;

з) варрант.

3. Основными характеристиками опциона являются:

а) страйк-цена;

б) премия;

в) количество финансовых активов;

г) спот-цена;

д) срок исполнения;

е) стиль опциона;

ж) процент.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Опцион является производной ценной бумагой?

2. Двусторонний договор о передаче права (для покупателя) и обязательства (для продавца) купить или продать определенный актив по определенной в договоре цене в заранее согласованную дату или в течение согласованного периода времени – это опцион?

3. Опцион на покупку дает право покупателю, но не обязанность, продать определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона?

4. Опцион на продажу дает право покупателю, но не обязанность, продать определенный пакет ценных бумаг по соответствующей цене в течение срока действия этого опциона?

5. Двойной опцион – это комбинация опциона на продажу и на покупку, который позволяет его покупателю купить либо продать ценные бумаги по соответствующей цене?

6. Цена исполнения опциона называется базисной ценой или страйк-ценой?

7. Сумма, которую покупатель опциона выплачивает продавцу в момент заключения сделки, называется тантьемой?

8. Американский опцион может быть реализован по усмотрению покупателя опциона в любой момент до окончания срока его действия?

9. Английский опцион может быть реализован только в определенную дату?

10. Покупатель (держатель) опциона уплачивает продавцу оговоренную страйк-цену?

11. Может ли держатель опциона не реализовывать свои права?

12. Опцион, дающий его покупателю прибыль при реализации, называется опционом «при деньгах» или денежным?

13. Если покупатель решает не реализовывать свои права, ему не требуется ничего делать, а его потери будут ограничиваться суммой уплаченной продавцу премии?

14. Опцион, реализация которого не приносит прибыль, называется нулевым или опционом «при своих»?

15. Когда текущие цены акций совпадают со страйк-ценой, такой опцион называется нулевым или опционом «при своих»?

16. Риск покупателя опциона ограничен премией, а риск продавца снижается на величину полученной премии?

17. Временная стоимость – это разность между суммой премии и внутренней стоимостью?

18. Разность между текущим курсом базисного актива и ценой исполнения опциона – это внутренняя стоимость?

19. Опцион на покупку фьючерсного контракта обязывает владельца купить фьючерсный контракт?

20. Опционы бывают на ценные бумаги и на валюту?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. За американский опцион «колл» уплачена премия в размере 30 руб., цена исполнения – 180 руб., спот-цена базисного актива – 250 руб. Определите финансовый результат для покупателя в случае немедленного исполнения опциона.

Задача 2. Премия опциона «колл» равна 20 руб., спот-цена – 130 руб., цена исполнения – 117 руб. Определите внутреннюю и временную стоимость опциона.

Задача 3. Рассчитайте цену покупки опциона. Определите действия хозяйствующего субъекта и рассчитайте его потенциальную прибыль при покупке валютного опциона. На бирже предлагается опцион на покупку долларов США (опцион «колл») со следующими параметрами: сумма – $10 тыс.; срок – 3 месяца; страйк-цена – 27,8 руб. за $1; премия – 0,3 руб. за $1; стиль – европейский. Через 3 месяца на день исполнения опциона возможны две ситуации: 1) курс спот на рынке будет 28,2 руб./$; 2) курс спот на рынке будет 27,3 руб./$.

Задача 4. Рассчитайте цену покупки опциона. Определите действия хозяйствующего субъекта и рассчитайте его потенциальную прибыль при покупке валютного опциона. На бирже предлагается опцион на продажу долларов США (опцион «пут») со следующими параметрами: сумма – $50 тыс.; срок – 3 месяца; страйк-цена – 27,7 руб. за $1; премия – 0,2 руб. за $1; стиль – европейский. Через 3 месяца на день исполнения опциона возможны две ситуации: 1) курс спот на рынке будет 27,1 руб./$; 2) курс спот на рынке будет 28,2 руб./$.

Задача 5. Инвестор продал 300 опционов «колл» на акции, дельта опционов равна 0,2. Сколько акций следует ему купить, чтобы осуществить дельта-хеджирование, если один опцион выписывается на одну акцию.





7.2. Фьючерсный контракт



Фьючерс — это стандартный контракт на куплю-продажу какого-либо актива (валюты, ценных бумаг) в будущем, по которому продавец принимает обязательство продать, а покупатель – обязательство купить определенное количество актива в указанный срок по цене, определенной сторонами при заключении сделки. Причем стандартизация идет по срокам, объемам и условиям поставки активов.

Фьючерсный контракт имеет ряд особенностей. Во-первых, он может переходить от одного покупателя к другому, вплоть до указанной в нем даты исполнения. Поэтому при торговле фьючерсами важно: 1) предвидеть изменение курса ценной бумаги в будущем по сравнению с датой ее покупки; 2) постоянно следить за изменением курса в течение всего срока действия фьючерса и, уловив нежелательную тенденцию, своевременно избавиться от контракта. Во-вторых, особенность фьючерса – это обезличенность. Брокеры выполняют функции посредников между клиентами и Расчетной палатой биржи и не являются сторонами сделки. Это позволяет продавцу и покупателю действовать независимо друг от друга, т. е. ликвидировать свои обязательства по ранее оформленному контракту путем совершения обратной сделки с Расчетной палатой биржи (РПБ). В-третьих, фьючерсный контракт обращается исключительно на организованных рынках, на биржах.

Для гарантии выполнения взятых обязательств с участников сделки Клиринговая (расчетная) палата биржи берет рублевый залог (депозит, обеспечение) от суммы фьючерсного контракта. Размер его устанавливается биржей и колеблется от 10 до 20%. Взятие залога означает, что участник открывает позицию, которая имеет текущую и расчетную цену. Текущая цена – это цена ее открытия.

При закрытии позиции маржа каждого участника фьючерсной торговли равна разности между ценами контрактов в сделке, где он был продавцом, и в сделке, где он был покупателем. Маржа начисляется и в том случае, если участник фьючерсных торгов не совершал сделок на текущей торговой сессии, но имел открытые позиции к ее началу.

На каждой фьючерсной бирже действует свое положение о системе расчетов по фьючерсам.

Фьючерсная цена – это результат соотношения спроса и предложения, создаваемого хеджерами и спекулянтами: это цена, которая фиксируется при заключении фьючерсного контракта. Ситуация, когда фьючерсная цена выше цены спот, называется контанго (премия к цене спот). Ситуация, когда фьючерсная цена ниже цены спот, называется бэкуордейшн (скидка относительно цены спот). Стоимость фьючерсного контракта определяется такими факторами, как цена актива на физическом рынке, срок действия фьючерсного контракта, процентная ставка, расходы, связанные с владением актива. Разница между ценой спот базисного актива и фьючерсной ценой называется базисом.

Цена доставки – это все затраты, связанные с владением базисным активом в течение действия контракта и упущенная прибыль. Она включает: 1) расходы по хранению и страхованию актива; 2) процент, который бы получил инвестор на сумму, затраченную на приобретение базисного актива, процент, который инвестор утрачивает по займу.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Передача права на будущую передачу прав и обязанностей в отношении фьючерсного контракта может быть предметом:

а) векселя;

б) опционного контракта;

в) форвардного контракта.

2. Укажите, какие из перечисленных видов ценных бумаг являются производными ценными бумагами:

а) акции;

б) векселя;

в) фьючерсные контракты.

3. Стандартный биржевой договор купли-продажи биржевого актива в определенный момент времени в будущем по цене, установленной сторонами сделки в момент ее заключения, – это:

а) фьючерсный контракт;

б) биржевой опцион;

в) договор цессии.

4. Отличительной особенностью фьючерсного контракта является:

а) использование клиринговой палаты в качестве посредника между покупателем и продавцом;

б) отсутствие срока исполнения контракта;

в) торговля ведется на внебиржевом рынке.

5. Где хранится залог, который вносят участники сделки для гарантии выполнения обязательств?

а) у депозитария;

в) в клиринговой палате биржи;

в) у регистратора.

6. Особенностью фьючерсного контракта является:

а) невозможность переходить из рук в руки вплоть до указанной в нем даты исполнения;

б) невозможность его покупки на бирже;

в) бессрочность.

7. Ценные бумаги, используемые для более полной реализации функций других ценных бумаг, называются:

а) фондовыми;

б) долговыми;

в) производными.

8. Ценная бумага, для которой свойственны термины «срочный финансовый инструмент», «стандартный контракт», «спекулятивность», «маржа», «хеджирование», – это:

а) фьючерсный контракт;

б) опционный контракт;

в) форвардный контракт.

9. Где обращается фьючерсный контракт?

а) на бирже;

б) на внебиржевом рынке;

в) на неорганизованном рынке.

10. Сторонами договора являются:

а) три конкретных лица;

б) расчетная палата – общий покупатель и продавец; конкретные партнеры обезличены;

в) два конкретных лица.

11. Регистрация фьючерса, которая влечет за собой принятие новых прав или обязательств или увеличение существующих, называется:

а) открытием позиции;

б) закрытием позиции.

12. Погашение-компенсация, т. е. продажа в случае покупки или покупка в случае продажи фьючерсного контракта или опциона на фьючерсный контракт, – это:

а) оферта;

б) форфетирование;

в) оффсет.

13. Регистрация фьючерса, которая влечет за собой прекращение прав и обязательств, называется:

а) открытием позиции;

б) закрытием позиции.

14. Как называется цена, которая фиксируется при заключении фьючерсного контракта?

а) страйк-цена;

б) фьючерсная цена;

в) спот-цена.

15. Как называется ситуация, когда фьючерсная цена выше цены спот?

а) контанго;

б) бэкуордейшн.

16. Бэкуордейшн – это:

а) ситуация, когда фьючерсная цена выше цены спот;

б) ситуация, когда фьючерсная цена ниже цены спот.

17. Разница между ценой спот базисного актива и фьючерсной ценой называется:

а) бэкуордейшн;

б) контанго;

в) базис.

18. Что включает в себя цена доставки фьючерсного контракта?

а) расходы по хранению и страхованию актива; процент, который бы получил инвестор на сумму, затраченную на приобретение базисного актива, процент, который инвестор утрачивает по займу;

б) транспортные расходы, процент, который бы получил инвестор на сумму, затраченную на приобретение базисного актива, процент, который инвестор утрачивает по займу;

в) расходы по хранению и страхованию актива; транспортные расходы.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Вид фьючерсного контракта бывает:

а) товарный;

б) форвардный;

в) процентный;

г) переводной;

д) индексный;

е) валютный;

ж) дисконтный;

з) опционный.

2. Вид стандартного контракта на биржевом рынке ценных бумаг – это:

а) депозитарная расписка;

б) сделка спот;

в) опционный контракт на продажу;

г) процентный фьючерсный контракт;

д) форвардный контракт;

е) индексный фьючерсный контракт;

ж) валютный фьючерсный контракт;

з) опционный контракт на покупку.

3. Особенности фьючерсного контракта следующие:

а) он может переходить от одного покупателя к другому, вплоть до указанной в нем даты исполнения;

б) гарантом выступает клиринговая организация;

в) он обращается исключительно на биржах;

г) является бессрочной ценной бумагой;

д) обращается исключительно на внебиржевом рынке;

е) обезличенность;

ж) величина залога определяется правилами торгов;

з) стандартизирован по качеству, количеству, времени поставки.

4. Закрытие позиции по фьючерсным контрактам осуществляется путем:

а) выполнения условий по предмету фьючерса в установленном порядке, называемом реализацией фьючерса;

б) по договоренности сторон;

в) заключения обратного фьючерсного контракта;

г) выкупа, если фьючерс был заключен на предмет продажи;

д) продажи, если фьючерс был заключен на предмет купли.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Стандартный контракт на куплю-продажу какого-либо актива в будущем, по которому продавец принимает обязательство продать, а покупатель – обязательство купить определенное количество актива в указанный срок по цене, определенной сторонами при заключении сделки, – это фьючерсный контракт?

2. Все затраты, связанные с владением базисным активом в течение действия контракта, и упущенная прибыль – это цена доставки фьючерсного контракта?

3. Стандартизация фьючерсных контрактов идет по срокам, объемам и условиям поставки активов?

4. Особенность фьючерса состоит в том, что он может переходить от одного покупателя к другому, вплоть до указанной в нем даты исполнения?

5. Фьючерсный контракт обращается исключительно на неорганизованных рынках?

6. Расчетная палата является общим покупателем и продавцом по всем фьючерсным контрактам?

7. Необходимо ли внесение залога для заключения фьючерсного контракта?

8. Регистрация фьючерса на бирже обязательна?

9. Правила оффсета устанавливаются биржей?

10. Разница между ценой спот базисного актива и фьючерсной ценой называется базисом?



Тест 4. Термин-определение

1. Найдите в правой колонке определение терминов, указанных в левой колонке.
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Задачи

Задача 1. Фьючерсная цена равна 1100 руб. за единицу базисного актива. Цена спот базисного актива составляет 1120 руб. Определите величину базиса.

Задача 2. Инвестор купил фьючерсный контракт на акцию по цене 20 руб. за акцию и закрыл позицию по цене 40 руб. Контракт включает 1 тыс. акций. Определите выигрыш инвестора.

Задача 3. Рассчитайте величину маржи по фьючерсной сделке. Трехмесячный фьючерсный контракт на индекс доллара США на сумму $1 тыс. был открыт по курсу 27,7 руб./$ и закрыт по курсу ММВБ 27,9 руб./$.

Задача 4. Экспортер ожидает поступления через 3 месяца $300 тыс. и принимает решение хеджировать данную сумму с помощью фьючерсных контрактов. Один фьючерсный контракт включает $10 тыс. Какое количество трехмесячных контрактов он должен продать в случае полного хеджирования?

Задача 5. Инвестор планирует через месяц купить на спотовом рынке ГКО, до погашения которой остается 30 дней, на сумму 108,5 млн руб. Он ожидает падения процентных ставок, поэтому решает хеджировать будущую покупку с помощью фьючерсного контракта. Фьючерсная котировка для контракта, истекающего через месяц, на ГКО с погашением через два месяца равна 97,58%, что соответствует доходности 20%. Номинал фьючерсного контракта на ГКО равен 1 млн руб. Какое количество контрактов при полном хеджировании следует продать?





Глава 8

Ценные бумаги на рынке недвижимости





8.1. Жилищный сертификат



Жилищные сертификаты — это ценные бумаги, номинированные в единицах общей площади жилья и имеющие также индексируемую номинальную стоимость в денежном выражении, размещаемые среди граждан и юридических лиц, дающие право их владельцам при соблюдении определяемых в проспекте эмиссии условий требовать от эмитента их погашения путем предоставления в собственность помещений, строительство (реконструкция) которых финансировалось за счет средств, полученных от размещения указанных ценных бумаг или обязательств.

Можно выделить основные особенности, присущие жилищным сертификатам.

1. Жилищные сертификаты удостоверяют внесение первым владельцем средств на строительство определенной общей площади жилья определенного качества и местоположения в строящемся или реконструируемом доме, размер которой не меняется в течение установленного срока действия жилищного сертификата.

2. Размещаются среди физических и юридических лиц.

3. Номинал жилищных сертификатов устанавливается в единицах общей площади жилья, а также в его денежном эквиваленте. При этом минимальный номинал жилищного сертификата, выраженный в единицах общей площади жилья, не может быть установлен менее 0,1 кв. м.

4. Жилищные сертификаты – это особый вид облигаций с обязательной индексацией номинальной стоимости в зависимости от определенного индекса (например, индекса потребительских цен или строительного коэффициента – индекса цен в строительстве).

Схема индексации номинальной стоимости жилищного сертификата устанавливается при его выпуске и остается неизменной в течение срока действия жилищного сертификата. Индексация должна производиться не реже одного раза в три месяца.

5. Жилищный сертификат удостоверяет следующие права:

• на приобретение собственником квартиры (квартир) при условии приобретения пакета жилищных сертификатов в порядке и на условиях, установленных условиями эмиссии;

• на получение от эмитента по первому требованию индексированной номинальной стоимости жилищного сертификата.

6. Жилищные сертификаты являются именными ценными бумагами и могут выпускаться в документарной или бездокументарной форме.

7. Жилищный сертификат дает право выбора владельцам сертификатов формы их погашения: жильем, денежными средствами по стоимости построенного жилого объекта недвижимости, жилищными сертификатами следующей серии с повышающим коэффициентом (поскольку стоимость сертификатов для строящегося объекта ниже стоимости законченного строительства).

8. При разделении процесса строительства на несколько этапов финансирование каждого из них осуществляется посредством реализации определенного количества жилищных сертификатов.

9. Цены жилищных сертификатов формируются в зависимости от затрат по каждому этапу строительства и от уровня инфляции, приведенных к 1 кв. мобщей площади жилых объектов недвижимости.

10. Жилищные сертификаты не дают права голоса на общем собрании акционеров эмитента, права на долю в доходах или общей сумме активов эмитента (за исключением случая его несостоятельности (банкротства)).

Основываясь на вышеназванных особенностях, можно выделить следующие классификационные признаки жилищных сертификатов и на их основе разделить их на определенные виды (табл. 8.1.1).



Таблица 8.1.1. Основные виды жилищных сертификатов
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Жилищные сертификаты – это именные ценные бумаги, которые могут выпускаться в документарной или бездокументарной форме. Они дают их владельцам право на получение жилья в домах, под которые эмитент производит эмиссию. Объем эмиссии жилищных сертификатов (выраженный в единицах общей жилой площади) не может превышать размера общей площади строящегося эмитентом жилья, являющегося объектом привлечения средств.

Жилищный сертификат должен иметь определенный срок действия, который, как правило, соответствует сроку реализации программы строительства тех объектов, под которые заемщик объявляет эмиссию ценных бумаг.

Доход по жилищному сертификату может быть в натуральной или денежной форме, который выплачивается единовременно – при погашении.

В качестве эмитента жилищных сертификатов (заемщика) может выступать юридическое лицо, зарегистрированное на территории РФ, имеющее на правах собственности, аренды или иных законных основаниях отведенный (приобретенный) в установленном порядке земельный участок под жилищное строительство (реконструкцию) и проектную документацию на строительство (реконструкцию) жилья, являющегося объектом привлечения средств, а также юридическое лицо, которому в установленном порядке переданы все вышеуказанные права, осуществляющее выпуск жилищных сертификатов и несущее обязательства по ним перед их владельцами. Таким образом, в качестве эмитента-заемщика может выступать муниципалитет города или частная строительная фирма. Эмитентами жилищных сертификатов не могут быть банки, кредитные учреждения, товарные и фондовые биржи.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Ценные бумаги, номинированные в единицах общей площади жилья и имеющие также индексируемую номинальную стоимость в денежном выражении, дающие право их владельцам требовать от эмитента их погашения путем предоставления в собственность помещений, строительство которых финансировалось за счет средств, полученных от размещения указанных ценных бумаг или обязательств, – это:

а) облигации;

б) жилищные сертификаты;

в) варранты.

2. Жилищные сертификаты размещаются:

а) среди физических и юридических лиц;

б) только среди физических лиц;

в) только среди юридических лиц.

3. Номинал жилищных сертификатов устанавливается:

а) в единицах общей площади жилья;

б) в денежном выражении;

в) в единицах общей площади жилья, а также в его денежном эквиваленте.

4. Минимальный номинал жилищного сертификата, выраженный в единицах общей площади жилья:

а) равен 0,5 кв. м;

б) не может быть установлен менее 0,1 кв. м;

в) равен 1 кв. м.

5. Индексация номинальной стоимости жилищного сертификата осуществляется:

а) не реже 1 раза в 3 месяца;

б) ежегодно;

в) 1 раз в полгода.

6. Жилищный сертификат удостоверяет следующие права:

а) на получение от эмитента дивидендов; право голоса на общем собрании акционеров;

б) на приобретение собственником квартиры (квартир); на получение от эмитента дивидендов;

в) на приобретение собственником квартиры (квартир); на получение от эмитента по первому требованию индексированной номинальной стоимости жилищного сертификата.

7. Жилищные сертификаты выпускаются:

а) в документарной форме;

б) в бездокументарной форме;

в) в документарной или бездокументарной форме.

8. Формы погашения жилищных сертификатов:

а) жильем, денежными средствами по стоимости построенного жилого объекта недвижимости, жилищными сертификатами следующей серии с повышающим коэффициентом;

б) только жильем;

в) денежными средствами по стоимости построенного жилого объекта недвижимости.

9. Объем эмиссии жилищных сертификатов, выраженный в единицах общей жилой площади:

а) может превышать размер общей площади строящегося эмитентом жилья, являющегося объектом привлечения средств;

б) не может превышать размер общей площади строящегося эмитентом жилья, являющегося объектом привлечения средств;

в) может превышать размер общей площади строящегося эмитентом жилья в 2 раза.

10. Срок действия жилищных сертификатов:

а) не более 1 года;

б) как правило, соответствует сроку реализации программы строительства тех объектов, под которые заемщик объявляет эмиссию ценных бумаг;

в) не более 3 лет.

11. Гарантами по жилищным сертификатам могут быть:

а) банки и любые кредитные организации, страховые компании, профессиональные участники рынка ценных бумаг, администрации субъектов Федерации и муниципальных образований, если в местном бюджете предусмотрены соответствующие статьи расходов;

б) сам застройщик;

в) только администрации субъектов Федерации и муниципальных образований.

12. В качестве эмитента жилищных сертификатов (заемщика) может выступать:

а) только муниципалитет города;

б) юридическое лицо, зарегистрированное на территории РФ, имеющее на правах собственности, аренды или иных законных оснований отведенный земельный участок под жилищное строительство (реконструкцию) и проектную документацию на строительство (реконструкцию) жилья, а также юридическое лицо, которому в установленном порядке переданы все вышеуказанные права, осуществляющее выпуск жилищных сертификатов и несущее обязательства по ним перед их владельцами;

в) только частная строительная фирма.

13. Формы передачи жилищных сертификатов могут быть следующие:

а) передаточная надпись;

б) цессия;

в) предъявление.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Особенности жилищных сертификатов следующие:

а) жилищные сертификаты удостоверяют внесение первым владельцем средств на строительство определенной общей площади жилья определенного качества и местоположения в строящемся или реконструируемом доме, размер которой не меняется в течение установленного срока действия жилищного сертификата;

б) размещаются среди физических и юридических лиц;

в) жилищные сертификаты дают право голоса на общем собрании акционеров эмитента, право на долю в доходах или общей сумме активов эмитента;

г) номинал жилищных сертификатов устанавливается в единицах общей площади жилья, а также в его денежном эквиваленте;

д) жилищный сертификат дает право выбора владельцам сертификатов формы их погашения: жильем, денежными средствами, жилищными сертификатами следующей серии с повышающим коэффициентом;

ж) жилищные сертификаты – это бессрочные ценные бумаги;

з) жилищные сертификаты – это особый вид облигаций с обязательной индексацией номинальной стоимости в зависимости от определенного индекса.

2. Эмитентами жилищных сертификатов выступают:

а) муниципалитет города;

б) банки;

в) частная строительная фирма, удовлетворяющая всем требованиям законодательства;

г) кредитные учреждения;

д) товарные биржи;

е) фондовые биржи.

3. Жилищный сертификат должен содержать следующие обязательные реквизиты:

а) наименование «жилищный сертификат»;

б) дату и номер государственной регистрации выпуска жилищных сертификатов;

в) срок действия жилищного сертификата;

г) размер общей площади жилья, оплаченной при приобретении одного жилищного сертификата;

д) размер дивидендов и срок их выплаты;

е) цену приобретения жилищного сертификата первым собственником;

ж) схему индексации номинальной стоимости жилищного сертификата при его выкупе эмитентом относительно цены приобретения жилищного сертификата первым собственником;

з) полное наименование эмитента, его подпись и печать.

4. Форма погашения жилищного сертификата может быть следующая:

а) жилье;

б) акции этого же эмитента;

в) денежные средства;

г) облигации этого же эмитента;

д) жилищные сертификаты следующей серии.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Жилищные сертификаты удостоверяют внесение первым владельцем средств на строительство определенной общей площади жилья определенного качества и местоположения в строящемся или реконструируемом доме?

2. Размер общей площади жилья, удостоверяемой жилищным сертификатом, меняется в течение установленного срока действия жилищного сертификата?

3. Номинальная стоимость жилищного сертификата индексируется раз в 3 месяца?

4. Схема индексации номинальной стоимости жилищного сертификата устанавливается при его выпуске и остается неизменной в течение срока действия жилищного сертификата?

5. Жилищные сертификаты являются именными ценными бумагами?

6. Жилищный сертификат дает право выбора владельцам сертификатов формы их погашения?

7. Жилищные сертификаты дают право голоса на общем собрании акционеров эмитента, право на долю в доходах или общей сумме активов эмитента?

8. Жилищный сертификат должен иметь определенный срок действия, который, как правило, соответствует сроку реализации программы строительства тех объектов, под которые заемщик объявляет эмиссию ценных бумаг?

9. Срок гарантии должен превышать срок обращения жилищных сертификатов как минимум на год?

10. Жилищные сертификаты передаются посредством цессии?





8.2. Закладная



Закладная – это именная ценная бумага, удостоверяющая следующие права ее владельца:

♦ право на получение исполнения по денежному обязательству, обеспеченному ипотекой, без представления других доказательств существования этого обязательства;

♦ право залога на указанное в договоре об ипотеке имущество.

Закладная может выдаваться как при заключении договора ипотеки, так и при ипотеке в силу закона.

Обязанными лицами являются: по закладной – должник, по обеспеченному ипотекой обязательству – залогодатель. В том случае, если должник и залогодатель не совпадают в одном лице, обязанными по закладной являются оба лица.

Закладная составляется и подписывается залогодателем, а если залогодатель и должник не совпадают в одном лице, закладная составляется и подписывается совместно залогодателем и должником. Закладная выдается первоначальному залогодержателю органом, осуществляющим государственную регистрацию ипотеки, после государственной регистрации ипотеки, которая должна осуществляться в соответствии с требованиями закона о регистрации прав на недвижимое имущество.

Закладные имеют следующие характеристики (табл. 8.2.1).



Таблица 8.2.1. Основные характеристики закладных
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Закладная не является эмиссионной ценной бумагой. Выдача одним лицом двух или более закладных не является их выпуском. Она относится к числу именных ценных бумаг, т. е. бумаги, имя владельца которой указано в тексте самой бумаги.

Отчуждение имущественных прав, удостоверяемых закладной, осуществляется путем составления на самой закладной передаточной надписи и фактического вручения закладной ее продавцом покупателю (приобретателю прав). Передаточная надпись на закладной удостоверяет собой состоявшуюся уступку права требования по закладной. По соглашению между залогодателем и залогодержателем в закладной может быть предусмотрен ряд передаточных надписей.

В соответствии с Федеральным законом «Об ипотеке» закладная составляется, выдается и обращается в форме письменного документа. К закладной могут быть приложены документы, определяющие условия ипотеки или необходимые для осуществления залогодержателем своих прав по закладной. Все листы закладной составляют единое целое. Они должны быть пронумерованы и скреплены печатью нотариуса. Права на закладную не могут быть удостоверены ее сертификатом.

Закладные широко используются при оформлении ипотечных кредитов. Банк (кредитор) и заемщик заключают договор ипотечного кредитования, в силу которого между ними возникают обязательства. Банк (залогодержатель) предоставляет кредит под залог недвижимости. Но при этом объект недвижимости, как правило, остается в собственности заемщика, и, в случае неплатежеспособности последнего, требования кредитора гасятся или из выручки от продажи этого объекта, или путем его перехода в собственность кредитора.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Закладная удостоверяет следующие права ее владельца:

а) право на получение исполнения по денежному обязательству, обеспеченному ипотекой, без представления других доказательств существования этого обязательства; право залога на указанное в договоре об ипотеке имущество;

б) право на получение дивидендов; право залога на указанное в договоре об ипотеке имущество;

в) право залога на указанное в договоре об ипотеке имущество; право на получение жилья.

2. Закладная как ценная бумага может применяться:

а) при закладе имущества;

б) при ипотеке;

в) во всех видах залога.

3. Закладная составляется и подписывается:

а) залогодателем;

б) если залогодатель и должник не совпадают в одном лице, закладная составляется и подписывается совместно залогодателем и должником;

в) должником.

4. Закладная составляется, выдается и обращается в:

а) документарной форме;

б) бездокументарной форме;

в) документарной и бездокументарной формах.

5. Закладная передается:

а) передаточной надписью;

б) в порядке цессии;

в) предъявлением.

6. Залогодателями могут быть:

а) только юридические лица;

б) как юридические, так и физические лица;

в) только физические лица.

7. В каких случаях составление и выдача закладной не допускаются?

а) если предметом ипотеки являются: предприятие как имущественный комплекс, леса, право аренды имущества, перечисленного выше; ипотекой обеспечивается денежное обязательство, сумма долга по которому на момент заключения договора не определена и которое не содержит условий, позволяющих определить эту сумму в надлежащий момент;

б) если предметом ипотеки является имущество физического лица; ипотекой обеспечивается денежное обязательство, сумма долга по которому на момент заключения договора не определена и которое не содержит условий, позволяющих определить эту сумму в надлежащий момент;

в) если предметом ипотеки является имущество юридического лица; ипотекой обеспечивается денежное обязательство, сумма долга по которому на момент заключения договора не определена и которое не содержит условий, позволяющих определить эту сумму в надлежащий момент.

8. Закладная является именной ценной бумагой, удостоверяющей следующие права ее законного владельца:

а) право на получение исполнения по денежному обязательству, обеспеченному ипотекой, без представления других доказательств существования этого обязательства; а также право залога на имущество, обремененное ипотекой;

б) право на получение исполнения по денежному или имущественному обязательству, обеспеченному залогом или поручительством третьего лица, без представления других доказательств существования этого обязательства;

в) право на получение исполнения по денежному или имущественному обязательству, обеспеченному залогом имущества, указанного в договоре о залоге, без представления других доказательств существования этого обязательства, а также право залога на указанное в договоре о залоге имущество.

9. Правовые нормы о закладной ценной бумаге содержатся в следующем нормативно-правовом документе:

а) в Гражданском кодексе;

б) в Законе «О залоге»;

в) в Законе «О рынке ценных бумаг».



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Операции с закладной совершаются следующие:

а) должник-залогодатель ставит передаточную надпись на закладной, удостоверяя факт ее продажи третьему лицу, и уведомляет об этом ипотечного залогодержателя;

б) должник-залогодатель исполняет обязательство, обеспеченное ипотекой, и прекращение ипотеки удостоверяется путем передачи закладной залогодателю;

в) органы министерства юстиции РФ после регистрации ипотеки выдают закладную первоначальному залогодержателю;

г) ипотечный залогодержатель вносит изменения в содержание закладной о замене предмета ипотеки;

д) ипотечный залогодержатель, выступая должником по обязательству, вытекающему из другой сделки, совершает залог закладной своему кредитору по обязательству перед ним, а последний кредитор становится залогодержателем закладной;

е) участники ипотеки вносят указание в договор об ипотеке, что права залогодержателя удостоверяются закладной;

ж) залогодатель закладной в случае исполнения обязательства перед кредитором по частям обязан удостоверить его частичное исполнение путем совершения на закладной соответствующей записи;

з) должник-залогодатель на основании договора об ипотеке составляет закладную.

2. Характеристики закладной следующие:

а) неэмиссионная ценная бумага;

б) эмиссионная ценная бумага;

в) именная и ордерная ценная бумага;

г) обладает свойствами неограниченной обращаемости посредством передаточных надписей;

д) документарная ценная бумага;

е) бессрочная ценная бумага;

ж) срок существования указан в закладной.

3. Реквизиты закладной – это:

а) слово «закладная», включенное в название документа;

б) имя залогодателя и указание места его жительства либо его наименование и указание места нахождения, если залогодатель – юридическое лицо;

в) название кредитного договора или иного денежного обязательства, исполнение которого обеспечивается ипотекой, с указанием даты и места заключения такого договора или основания возникновения обеспеченного ипотекой обязательства;

г) срок выплаты процентов по закладной;

д) имя должника по обеспеченному ипотекой обязательству, если должник не является залогодателем, и указание места жительства должника либо его наименование и указание места нахождения, если должник – юридическое лицо;

е) указание суммы обязательства, обеспеченной ипотекой, и размера процентов, если они подлежат уплате по этому обязательству, либо условий, позволяющих в надлежащий момент определить эту сумму и проценты;

ж) указание срока уплаты суммы обязательства, обеспеченной ипотекой, а если эта сумма подлежит уплате по частям – сроков (периодичности) соответствующих платежей и размера каждого из них либо условий, позволяющих определить эти сроки и размеры платежей (план погашения долга);

з) название и достаточное для идентификации описание имущества, на которое установлена ипотека, и указание места нахождения такого имущества.

4. Свойства закладной следующие:

а) неограниченная оборотоспособность на основании передаточных надписей;

б) имеет установленный законом перечень категорий лиц, имеющих право выпуска;

в) наличие обеспечения;

г) имеет особый порядок выпуска и обращения;

д) обращается на бирже;

е) предусматривает государственную регистрацию залогодержателей;

ж) предусмотрен срок уплаты суммы обязательства, а если эта сумма подлежит уплате по частям – сроков (периодичности) соответствующих платежей и размера каждого из них либо условий, позволяющих определить эти сроки и размеры платежей (план погашения долга);

з) доход выплачивается в виде процентов.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Закладная может выдаваться как при заключении договора ипотеки, так и при ипотеке в силу закона?

2. Закладная – это неэмиссионная ценная бумага?

3. Закладная составляется и подписывается залогодателем, а если залогодатель и должник не совпадают в одном лице, она составляется и подписывается совместно залогодателем и должником?

4. Аннулированная закладная хранится в архиве органа, осуществившего государственную регистрацию ипотеки, до момента погашения регистрационной записи об ипотеке?

5. Отчуждение имущественных прав, удостоверяемых закладной, осуществляется путем составления на самой закладной передаточной надписи и фактического вручения закладной ее продавцом покупателю?

6. Закладная составляется, выдается и обращается в форме письменного документа?





8.3. Ипотечные ценные бумаги



Существуют следующие виды ипотечных ценных бумаг: облигации с ипотечным покрытием и ипотечные сертификаты участия. Суть ипотечных ценных бумаг заключается в том, что организация, предоставившая кредит под залог объекта недвижимости, выпускает ценные бумаги, обеспеченные закладными, и затем продает их другим инвесторам.

Отличительной особенностью ипотечных ценных бумаг является особый способ их обеспечения – обеспечение посредством ипотечного покрытия. Согласно ст. 3 Закона «Об ипотечных ценных бумагах» в состав основного ипотечного покрытия могут входить только обеспеченные ипотекой требования о возврате основной суммы долга и об уплате процентов по кредитным договорам и договорам займа, в том числе удостоверенные закладными, и/или ипотечные сертификаты участия, удостоверяющие долю их владельцев в праве общей собственности на другое ипотечное покрытие, денежные средства в валюте РФ или иностранной валюте, а также государственные ценные бумаги.

В состав ипотечного покрытия облигаций с ипотечным покрытием, за исключением жилищных облигаций с ипотечным покрытием, могут входить требования, обеспеченные залогом недвижимого имущества, строительство которого не завершено.

Облигация с ипотечным покрытием – облигация, исполнение обязательств по которой обеспечивается залогом ипотечного покрытия.

Разновидностью облигации с ипотечным покрытием является жилищная облигация с ипотечным покрытием, особенность которой заключается в том, что в состав ипотечного покрытия входят только права требования, обеспеченные залогом жилых помещений.

Основные характеристики облигаций с ипотечным покрытием представлены в табл. 8.3.1.



Таблица 8.3.1. Основные характеристики облигаций с ипотечным покрытием
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Эмиссия облигаций с ипотечным покрытием может осуществляться только ипотечными агентами и кредитными организациями.

Ипотечный агент – специализированная коммерческая организация, исключительным предметом деятельности которой является приобретение прав требования по кредитам (займам), обеспеченным ипотекой, и/или закладных и которой предоставлено право осуществлять эмиссию облигаций с ипотечным покрытием.

Приобретение требований может осуществляться посредством договора купли-продажи, мены, цессии (уступки требования), иной сделки об отчуждении этого имущества, в том числе связанной с оплатой уставного капитала (акций) ипотечного агента этим имуществом, а также в результате универсального правопреемства.

Облигации с ипотечным покрытием закрепляют право их владельцев на получение процента, размер которого определен решением о выпуске облигаций с ипотечным покрытием их номинальной стоимости. Выплата процентов по облигациям с ипотечным покрытием должна осуществляться не реже чем один раз в год.

Облигации с ипотечным покрытием выпускаются в документарной и бездокументарной форме. При документарной форме облигаций с ипотечным покрытием обязательным реквизитом сертификата облигации является указание о порядке и об условиях выплаты дохода владельцам такой облигации, а также о порядке и об условиях ее погашения.

Ипотечное покрытие данных облигаций могут составлять помимо вышеназванного имущества также государственные ценные бумаги и недвижимое имущество.

Размер (сумма) обеспеченных ипотекой требований, составляющих ипотечное покрытие облигаций, не может быть менее чем 80% общей номинальной стоимости облигаций.

На момент представления документов для государственной регистрации выпуска облигаций с ипотечным покрытием размер (сумма) обеспеченных ипотекой требований, составляющих ипотечное покрытие таких облигаций, должен быть не менее их общей номинальной стоимости и суммы процентов по этим облигациям.

Для обеспечения полноты исполнения обязательств по облигациям с ипотечным покрытием размер ипотечного покрытия данных облигаций на любую дату до их погашения должен быть не менее, чем размер (сумма) обязательств по этим облигациям.

Ипотечный сертификат участия – это именная ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в праве общей собственности на ипотечное покрытие, право требовать от выдавшего ее лица надлежащего доверительного управления ипотечным покрытием, право на получение денежных средств, полученных во исполнение обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие.

Основные характеристики ипотечных сертификатов участия следующие (табл. 8.3.2).



Таблица 8.3.2. Основные характеристики ипотечных сертификатов участия
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Ипотечный сертификат участия не является эмиссионной ценной бумагой. Выдача ипотечных сертификатов участия может осуществляться только коммерческими организациями, имеющими лицензии на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами, а также кредитными организациями. Срок действия договора доверительного управления ипотечным покрытием, устанавливаемый правилами доверительного управления ипотечным покрытием, не должен быть менее года и более 40 лет.

Выдача ипотечных сертификатов участия осуществляется лицу, которому принадлежат права требования, составляющие ипотечное покрытие.

Каждый ипотечный сертификат участия удостоверяет одинаковый объем прав, в том числе одинаковую долю в праве общей собственности на ипотечное покрытие.

Права, удостоверенные ипотечным сертификатом участия, фиксируются в бездокументарной форме. Учет прав на ипотечные сертификаты участия осуществляется на лицевых счетах в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия и, если это предусмотрено правилами доверительного управления ипотечным покрытием, на счетах депо депозитариями, которым для этих целей в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия открываются лицевые счета номинальных держателей. При этом они, за исключением депозитариев, осуществляющих учет прав на ипотечные сертификаты участия, обращение которых осуществляется через организатора торговли на рынке ценных бумаг, не вправе открывать счета депо другим депозитариям, выполняющим функции номинальных держателей ценных бумаг своих клиентов (депонентов).

Регистратор, осуществляющий ведение реестра владельцев ипотечных сертификатов участия, по требованию владельца ипотечных сертификатов участия, уполномоченного им лица или номинального держателя обязан подтвердить права указанных лиц на ипотечные сертификаты участия путем выдачи в течение 5 дней выписки из реестра владельцев ипотечных сертификатов участия.

Количество ипотечных сертификатов участия, удостоверяющих долю в праве общей собственности на ипотечное покрытие, указывается в правилах доверительного управления этим ипотечным покрытием.

Ипотечный сертификат участия не имеет номинальной стоимости.

Ипотечные сертификаты участия свободно обращаются, в том числе через организаторов торговли на рынке ценных бумаг.



Тест 1. Выбор верного ответа

1. Облигация, исполнение обязательств по которой обеспечивается залогом ипотечного покрытия, – это:

а) облигация;

б) облигация с ипотечным покрытием;

в) консоли.

2. Выпуск облигаций с ипотечным покрытием осуществляет:

а) ипотечный агент и кредитная организация;

б) физическое лицо;

в) физическое лицо и юридическое лицо.

3. По форме выпуска облигации с ипотечным покрытием являются:

а) эмиссионными ценными бумагами;

б) неэмиссионными ценными бумагами;

в) долевыми ценными бумагами.

4. Специализированная коммерческая организация, исключительным предметом деятельности которой является приобретение прав требования по кредитам (займам), обеспеченным ипотекой, и/или закладных, и которой предоставлено право осуществлять эмиссию облигаций с ипотечным покрытием, – это:

а) ипотечный агент;

б) финансовый консультант;

в) депозитарий.

5. Выплата процентов по облигациям с ипотечным покрытием должна осуществляться:

а) не реже чем 1 раз в год;

б) 1 раз в 3 месяца;

в) 2 раза в год.

6. По форме существования облигации с ипотечным покрытием являются:

а) документарными и бездокументарными ценными бумагами;

б) документарными ценными бумагами;

в) бездокументарными ценными бумагами.

7. Размер (сумма) обеспеченных ипотекой требований, составляющих ипотечное покрытие облигаций, не может быть менее чем:

а) 100% общей номинальной стоимости облигаций;

б) 80% общей номинальной стоимости облигаций;

в) 50% общей номинальной стоимости облигаций.

8. Именная ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в праве общей собственности на ипотечное покрытие, право требовать от выдавшего ее лица надлежащего доверительного управления ипотечным покрытием, право на получение денежных средств, полученных во исполнение обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие, – это:

а) ипотечный сертификат участия;

б) облигация с ипотечным покрытием;

в) инвестиционный пай.

9. Выдача ипотечных сертификатов участия может осуществляться:

а) только коммерческими организациями, имеющими лицензии на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами;

б) кредитными организациями;

в) коммерческими организациями, имеющими лицензии на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами, а также кредитными организациями.

10. Срок действия договора доверительного управления ипотечным покрытием, устанавливаемый правилами доверительного управления ипотечным покрытием, не должен быть:

а) менее года и более 40 лет;

б) менее года и более 15 лет;

в) более 15 лет.

11. Права, удостоверенные ипотечным сертификатом участия, фиксируются:

а) в бездокументарной форме;

б) в документарной форме;

в) как в бездокументарной форме, так и в документарной форме.

12. Учет прав на ипотечные сертификаты участия осуществляется:

а) на лицевых счетах в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия;

б) на счетах депо депозитариями, которым для этих целей в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия открываются лицевые счета номинальных держателей;

в) на лицевых счетах в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия и, если это предусмотрено правилами доверительного управления ипотечным покрытием, на счетах депо депозитариями, которым для этих целей в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия открываются лицевые счета номинальных держателей.

13. В состав ипотечного покрытия ипотечных сертификатов участия могут входить:

а) требования по обеспеченным ипотекой обязательствам; ипотечные сертификаты участия, удостоверяющие долю в праве общей собственности на другое ипотечное покрытие; денежные средства, полученные в связи с исполнением обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие, обращением взыскания по таким требованиям и исполнением обязательств по ипотечным сертификатам участия, составляющим ипотечное покрытие;

б) только требования по обеспеченным ипотекой обязательствам; ипотечные сертификаты участия, удостоверяющие долю в праве общей собственности на другое ипотечное покрытие;

в) только денежные средства, полученные в связи с исполнением обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие, обращением взыскания по таким требованиям и исполнением обязательств по ипотечным сертификатам участия, составляющим ипотечное покрытие.

14. Ипотечные сертификаты участия обращаются:

а) исключительно на внебиржевом рынке;

б) исключительно через организаторов торговли на рынке ценных бумаг;

в) свободно обращаются, в том числе через организаторов торговли на рынке ценных бумаг.



Тест 2. Исключение несоответствия

1. Отличительными чертами эмиссионных ипотечных ценных бумаг являются:

а) ограниченный круг юридических лиц, имеющих право их выпуска;

б) они могут выпускаться только под обеспечение, состав и порядок замены которого указаны в законе;

в) особая надежность эмиссионных ипотечных ценных бумаг, основанная на установлении для них специальных экономических нормативов.

г) особый порядок их выпуска и обращения;

д) могут выпускаться без обеспечения.

2. Кредитные организации, осуществляющие эмиссию облигаций с ипотечным покрытием, должны выполнять следующие требования и нормативы:

а) требования, установленные ЦБ РФ;

б) норматив рентабельности и оборачиваемости;

в) минимальное соотношение размера предоставленных кредитов с ипотечным покрытием и собственных средств;

г) минимальное соотношение размера ипотечного покрытия и объема эмиссии облигаций с ипотечным покрытием;

д) максимальное соотношение совокупной суммы обязательств кредитной организации перед кредиторами, которые в соответствии с федеральными законами имеют приоритетное право на удовлетворение своих требований перед владельцами облигаций с ипотечным покрытием, и собственных средств;

е) норматив достаточности собственных средств;

ж) нормативы ликвидности;

з) размер процентного и валютного риска.

3. Ипотечный агент должен соответствовать следующим требованиям:

а) обязан быть акционерным обществом;

б) его полное фирменное наименование на русском языке должно содержать слова «ипотечная специализированная организация» или «ипотечный агент»;

в) в его учредительных документах должно быть указано общее количество выпусков облигаций с ипотечным покрытием, для эмиссии которых он создается; изменение общего количества выпусков облигаций с ипотечным покрытием, для эмиссии которых создается ипотечный агент, не допускается;

г) должен быть паевым инвестиционным фондом;

д) не может иметь штат сотрудников; полномочия единоличного исполнительного органа ипотечного агента должны быть переданы коммерческой организации;

е) ведение бухгалтерского учета ипотечного агента должно быть передано специализированной организации;

ж) не вправе заключать возмездные договоры с физическими лицами и осуществлять виды предпринимательской деятельности;

з) после исполнения обязательств по облигациям с ипотечным покрытием всех выпусков он подлежит ликвидации.

4. Преимущества облигаций с ипотечным покрытием состоят в следующем:

а) они закрепляют право их владельцев на получение процента, размер которого определен решением о выпуске облигаций с ипотечным покрытием их номинальной стоимости;

б) они дают право на получение дивидендов;

в) исполнение обязательств по ним обеспечивается залогом ипотечного покрытия;

г) предоставляют их владельцам все права, возникающие из залога ипотечного покрытия;

д) передача прав, возникших из залога ипотечного покрытия, без передачи прав на облигацию с ипотечным покрытием является недействительной;

е) каждый владелец облигации одного выпуска имеет равные права в отношении требований и иного имущества, составляющих ипотечное покрытие с другими владельцами облигаций этого же выпуска;

ж) они дают право на управление акционерным обществом;

з) выпускаются паевыми инвестиционными фондами.

5. Характеристика ипотечных сертификатов участия:

а) неэмиссионная ценная бумага;

б) именная ценная бумага;

в) эмиссионная ценная бумага;

г) бездокументарная форма выпуска;

д) документарная ценная бумага;

е) безноминальная ценная бумага;

ж) срочная ценная бумага;

з) бессрочная ценная бумага.



Тест 3. Альтернатива выбора

Ответьте «Да» или «Нет».

1. Специализированная коммерческая организация, исключительным предметом деятельности которой является приобретение прав требования по кредитам, обеспеченным ипотекой, и/или закладных и которой предоставлено право осуществлять эмиссию облигаций с ипотечным покрытием, – это ипотечный агент?

2. Облигация с ипотечным покрытием – это облигация, исполнение обязательств по которой обеспечивается залогом ипотечного покрытия?

3. Облигация с ипотечным покрытием – это эмиссионная ценная бумага?

4. Облигация с ипотечным покрытием – это только документарная ценная бумага?

5. Облигации с ипотечным покрытием закрепляют право их владельцев на получение процента, размер которого определен решением о выпуске облигаций с ипотечным покрытием их номинальной стоимости?

6. Может ли ипотечное покрытие облигаций с ипотечным покрытием составлять государственные ценные бумаги и недвижимое имущество?

7. Размер (сумма) обеспеченных ипотекой требований, составляющих ипотечное покрытие облигаций, не может быть менее чем 80% общей номинальной стоимости облигаций?

8. На момент представления документов для государственной регистрации выпуска облигаций с ипотечным покрытием размер (сумма) обеспеченных ипотекой требований, составляющих ипотечное покрытие таких облигаций, должен быть не менее их общей номинальной стоимости и суммы процентов по этим облигациям?

9. Ипотечный сертификат участия не является эмиссионной ценной бумагой?

10. Ипотечный сертификат участия – это именная ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в праве общей собственности на ипотечное покрытие, право требовать от выдавшего ее лица надлежащего доверительного управления ипотечным покрытием, право на получение денежных средств, полученных во исполнение обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие?

11. Выдача ипотечных сертификатов участия может осуществляться только коммерческими организациями, имеющими лицензии на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами, а также кредитными организациями?

12. Каждый ипотечный сертификат участия удостоверяет одинаковый объем прав, в том числе одинаковую долю в праве общей собственности на ипотечное покрытие?

13. Права, удостоверенные ипотечным сертификатом участия, фиксируются в бездокументарной форме?

14. Выдача ипотечных сертификатов участия осуществляется лицу, которому принадлежат права требования, составляющие ипотечное покрытие?

15. Учет прав на ипотечные сертификаты участия осуществляется на лицевых счетах в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия и, если это предусмотрено правилами доверительного управления ипотечным покрытием, на счетах депо депозитариями, которым для этих целей в реестре владельцев ипотечных сертификатов участия открываются лицевые счета номинальных держателей?

16. Количество ипотечных сертификатов участия, удостоверяющих долю в праве общей собственности на ипотечное покрытие, указывается в правилах доверительного управления этим ипотечным покрытием?

17. Ипотечный сертификат участия не имеет номинальной стоимости?

18. Выпуск производных от ипотечных сертификатов участия ценных бумаг допускается?

19. Допускается ли замена требований и иного имущества, составляющих ипотечное покрытие ипотечных сертификатов участия?






Ответы





Глава 1. Рынок ценных бумаг и его участники
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Глава 2. Ценные бумаги и их виды
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Глава 3. Сущность и содержание отдельных видов ценных бумаг
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Глава 4. Фондовый портфель
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Глава 5. Страхование на рынке ценных бумаг
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Глава 6. Фондовая биржа и механизм ее функционирования
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Глава 7. Производные ценные бумаги
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Глава 8. Ценные бумаги на рынке недвижимости
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4 MM IICCTBEHHBIX IAE, NOUIEAILIX
VAOCTOREPEHHIO, YCTYIIKE i Ge3yCIIoBROMY
OCYHIECTRIICHHIO B COOTRETCTRHN C AGTICTRYIOUUM
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I [ Crpaxosas npesmsn 1| Onpenenciman 10roBopoM CTPaXxOBaHHA WIH YCTaHOB-
A 3AKOHOM ACHEAHAA CYMNA, Ha KOTOPYIO
{paKTiseCK 3ACTPAXOBAH OGLEKT CTPAXOBaNIA

‘CraBKa CTPaX0BOr0 B3HOCA © CAMHHILL CTPAXOBOTE
cysst

pyrro-craska 3| OcroboicHIe CTPAXOBUIKA OT OTBCTCTBEHOCTH

3 yiiep, He npesbImaIOMIi YCTAROBACHHON CYMMEL,
W €10 TIOKPHITHE 32 MHHYCOM () DARIIITEL, e pasmep.
yiep6a npesbmact gpanumsy

mirop

Crpaxosan cysia T [ JTuno, ynommowouennoe eTpaxosof kowmamiei
UPHHHAATS PHCKII H CTPAXOBAIIE IS B IEPCCTPAXO-
sanne

Crpaxosoit crysait 5| Tinara 5a crpaxosare, KoTopyio crpaxosarens,
OGH3AN BHECTH CTPAXOBUIHKY B COOTBETCTBIH
 JIOTOBOPOM CTPAXOBANMA I FAKOHOM

Besycionnan 6 | OcBOGO/KACHHE CTPAXOBNUIKA OT OTBCTCTBERHOCTH
dparunsa 3 YIeps, He NEBLIAIONINTT YCTAHOBACHNON CYMMb,
W €10 T0/HOE IOKPHITH, €CTH PA3MeEp YuiepGa
upesLmaer ppasuiy

7| Arer crpaxosoi kowmanus, samvaions
UPMBICHERIEM 1 FAKTIOHEHHEN HOBBIX 0TOB0POB
crpaxosas

Herro-

Amzeppaiirep. 8| Cranka, yWTHIBaIONIas PACXO/S! CTPAXOBIIIKA
A BILIATY 3 CTPAXOBOTO oM
9| Venosnas Gpanina | 9 | Coepimblicech cobiTie, IPEAYCMOTPEHHOE

0FOBOPOM CTPAXOBANIS LTH JAKONON, € IACTYII-
HeiieM K0TOPOTO BOMMKACT OGARAHOCTS
CTPAXOBIHKA OHIBECTH CTPXOBYIO BHTIATY

10 | Aorosop crpaxosamis | 10 | Corsatmeisie Mexy CTpaxoBaTeies u CTpaxos-
UUIKOM, KOTOPOE OPEIETACT BAMILIC

OBATILCTBA CTOpO!
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3 | Bappanr Ha moamicky 3 [ Bappau, kotopeiii MOKeT MPOZABATECA OTAILHO

OT IieHHLIX GyMar, K KOTODEIM OH TIEBOHASILHO

6bu1 npHKperuIeH

4| Heorpumnofi sapparrt 4| KowGunams oSemonensoli obmramue

1 BADPANTA HA TIOKYITKY AKIil

5| Otpumroli (nomwwxmai) | 5 | Ceprnuka, Aaiouniii ApAATEIIO Npano HOKyNaTh,

Bappant TeHHbIC GYMArH TI0 OTOBOEHHO EHE B Teverie

ONIPEACIICHHOrO NPOMEAYTKA BCMCHH HIH
Gecepouiio

6 | Obmuramsmt c sappaiton | 6 | Bappat na HOKyIKy 1t IPOAKY OUPEACICHHGX

CHHSIX GyMar, UMeIomuXCA B nopTdene

MHBECTHIHORHON KoMnaNHE

7 | Banorse sapparit 7| Conerensorso, naromee ce acparemo npaso
KYIHTS QKU KOMTIAWHH 33 OTIDEICCHHYIO Leiy

B Te'ieHie OTOBOPEHHOTO BpeMeHIT

8 | Esponelickui sappant 8 | Omumoss, BIOYACMELE B BLITYCKH LCHHAX GyMar
H JI0ILME HX AEPHATENO IPAB0 K HOKYIIKY

¥ OMITEHTA AONONHHTENE HELX eHHEIX Gyar,

"BHPAKENILIX B APYTOI BAMOTE

9| Toxpsrreit nappart 9| Onwion na onnosit miAeke, BETyCKacM B Kok

4ACTS OMHCCHI LCHHBIX GYMar i rapaHTHpYeMbli

KHPUHIOBOi MAIATO

10 | Vistaecusiit sappant 10 | Bappant, Hemoas3yenbiii TONEKO B ONPCAGICHHbIC
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1| Tpaccanr 1] Jiuuo, rapatipyiouee nuates no sexeemo

2 | Tpaccar 2| Tuno, nepearoince cBoe MaBo NOAYEHHA ACHET 10 BeKCETO
ApYrOMY JIHlLy HIOCPEACTBOM NEpeAATOHON HAZIACH 1a 0G0poTe
sexcens

3 |Pewmenr |3 | Tnaremsuuik no nepesomony nexcenio

T [ Asamer 7| 7o, nocTaBMBIce Ha NepeROANOM BeKCEIe COTTacHe Ha ero
omnary

5 |Awuerrrant Tliito, 0GA3yI0NICecs JAMIATHTS 110 BEKCETIO 13 CPECTR, 3apariee
SQICTIOHHPOBAHILIX AU SO LETH AOTAHIKOM, IHGO ¢ €10
pacuetHoro cyera

6| Maoccant |6 | JTuio, ot el KOTOPOTO coBEpUIAETCH MiaTes o BeKceio

7 _|Muoccar |7 | Bekcenenarens nepenoatoro sexcens

8 | Hosmumnant | 8 | JTu0, K KOTOPOMY [0 HepeAATORHOT HAZITHCH HIEPEXOAMT IPaBO
noyeRis BeKcebHOrD A0Mra

9 |Vimcaccarop |9 | Tonyatens rwiaresa o nepesouiomy nexcemo

10 | Pexpepent | 10| JIH110, OOA3YIOUICECA WBECTHTY JIOTAHHKA 0 HACTYILICHIH CPOKa

ILIATEKA 10 BEKCEINIO, CBOCBPEMCHHO HIPCIbABHTS BOKCEITb,
K ILIATe3KY, HOAYMITS CYMMY BEKCEIILHOFO A0FA H 3A4HCIIHTS,
e Ha pacuCTHBIT CueT BeKcee/IepARaTes






OPS/images/_227.png
Dpiouepenas ueHa.

BupaKeBoit cpouHBi KORTPAKT, KyILIA  NpOaka
KOTOPOF0 OIHAMAIOT OB TEIILCTEO HOCTABHTE

VI TNy iTL YKAJAMIOE B HeM KOJMINCCTRO AKTHRA
110 11eHe, KOTOpas GbLIA ONPEAETCHA IpH 3AKIIONCHINH
caem

Kanpunrosan 2| Pasniua ety LCHOT CHOT GasHCHOTO akTHEA
JeATenbHoCTE w poioepioli uenoit
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nouCHse npuBwCrIN

Bappanr Ha arumio

JloArocpoias i Geccpounas nenHas Gymara,
BHITYCKACMAA BMCCTC C OGHTaueii 1t
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OPS/images/_262_1.png
Tect 4. Tepmi-onpenenenne

123456789t
4 [s{7sJwlnl2]e[ 139
12034 6 [7[s ]9
w716 2|59 ]4]s






OPS/images/_254_2.png
10

afe

20

30

40






OPS/images/_159.png
MeTozs ynpasnesus puckamn

MeTozH yKNIoHeHMs! OT pucka

MerToas! yaepxaHus pucka

< Oras orprorosmxonenox | | pagoranmuie- | | pacnpenenows | | nomnm ncpoam
+0TKa3 O HeXenaTeNbHLIX g
br "
KOHTPAreHToB HUs YBLITKOB. pucka pucka pucka
+ OTKa3 OT LeHHBIX Gymar,
CoRepXaLIX pUCK Ynpexaenvie Wnrerpausa Toxanusauus Crpaxosatme
© OTKA3 OT HOBLIX TEXHONOTMiA puckos =t P
o HeMCTONNOTHAX Muramnzauns | | [Pacpenenve || [ Camoctpaxo- S —
Py noTeps 8NpocTpaHcTee | | BaHe SIpe
Mowck Pacnpenenenvie Mepenava
uHbOopMaLmm 8O BPEMEHN KOHTPONS pucka






OPS/images/_253.png
1.1, CyuwHocTe, GyHKUMH 1 BUALI PbIHKA LieHHbIX Gymar
Tecr 1. BuGop seproro o1

[~ 1 2 [3 4[5 6 [7]8[o [0

omer |6 |a |6 |a |a |8 |6 |6 |a |a
L

[omer [6 [s |6 |a |8 |a |8 |a |6 |8

Tecr 2. Mekmioyenne HeCOOTBETCTBIS

N 1 2 3 4 5 6 7 9 10
as, | a6 BT,
G B,
otser r ra | e | oas e
3 e,
| e

Tomex anpreparns

[ % 1 2 3 4 5 6 7 3 9 [ 10
[omer [ wer | ma | wer | na | aa | na | ma | ma | ma | ma
% [To o5l s e [ 17| 8 [19]2
[omer [ s | s [wer [ na | aa | na | na | wer | ma | ma

Tecr 4. Tepwm-onpeseente

No 1 2 3 4 s 6 7 8 9 10
orser | 4 8 1 9 10 6 7

1.2 YuacTHunn piKa UekHuix Gymar
Teer 1. Bubop peprioro otnera

= Tt
omer | a | a | a|a |6 s |als |8 ]|os
N |05 [ 16 17 [ 18 [ 19|20
[omer [ 616 656

IS
N
=

Y






OPS/images/_042_1.png
9 [ Crpaxosas ommanms 9| 3apeructpnposarsiii arewt 1o kymie-
PO PALIHAHEIX BHIOB UCHHBIX GyMar
30 CHeT KINEHTa, HMEIOUHiE THKEN3IT0
Ha OCYIIECTRICHE TOTO BILIA ACATEBHOCTH
10 10| TOpuamriecioe to 10G0i opramisaOnHo-

‘npaBoBoii opMB, npeAyCMOTpENHOi
sakononaTenbeTBOM PO, OcyECTBAIOMEE
CTPAXOBYIO JCATEIBHOCTD I MOTyHMBIICC.

B YCTAHOBIICHHOM MOPAIKE IMUEHSHIO Ha c&
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Dorzosax oupa

OnpereeHHbIC (OPMATH3OBANHEIC I PEIAMCHTHPO-
Baibic ACHCTBIA 110 COBEPUICHHIO JAHHBIX Ortepayi

2| Mexamom 2| JHI0, 0cyUICCTRIAIONIEE HOCPEANHHECKHE ONEpaIit
Guprkesbix 3 cueT KivenTa
onepauuii
3| Hunep 3| HyuecTso OnpeAeieRHOr0 pota  KatecTsa,
Jonymeiioe k 0GpaLLEHINo 1A GHPKE B MOPLIKE,
YCTaHOBEHHOM G EBbIM JAKOHOATENLCTRONM
W By TPHHIMI 10Ky MeRTaMI GHpi
4| bpokep 4| Biotioucniie uehibix GyMar b KOTHPOBIBHBIT CITHCOR
5| OGuext Gupesoii | 5 | IOpHUIMECKOE IHILO, YHACTBYIOIIIEE B CAGIIKAX OT CBOCTO
caem verit 1t 3 cBoi cser
6| Mucrunr 6| Mexamiam bLABIICHIA UCHbI B POLECCE GHpRCBEX
TOPrOB B TeveHHeE KAAIOrO 1t PAGOTS Gipikit
i yBIIKaLA e b GHpkeBoM GiowieTene
(KoTHpOBANBHOM HCTE)
7| Hemcrunr 7| Opramtsosariiii, peryiapio dyHKuoHMpyouHi,
LEHTPAIHS0BAIIb PHIHOK, € DHKCHPOBAHHLIN MECTOM
TOproBIH, ¢ MpOILEAYPOFi OTGOPA HAIIYHILIIX LEHHbIX
GyMAT i OIEPATOPOB PhIHKA, OTBESAIOILIX ONpete-
MHHbIN TPEGOBAMILM, C HATHALHEM BPEMEHHOTO
PETTAMEIT TOPOBIII f CTAAPTHBIX TOPIOBEIX
TONEAYD. € UEHTPATH3AIHEH] PTHCTPALIAH CEOK
1 PACHETOR 10 HifM, YCTAHOBIEHIHEN OPHIHAILHbX
(GHprKeBLIX) KOTHPOBOK  OCYILIECTRIICHHEM HaI0pa
3 ieHan Gupiis
8 | Komposka 8 | Biamvocornacomarbie ACHCTRIS yACTHIKOR TOPIOR,
HANDABEHILIE Ha YCTAHOBEIE, TpEKpAIErTe
WK WIMCHEHHE HX 1PAB 1 OGA3ANHOCTEl] B OTHOWCHIH
GHPIKCBLIX TOBAPOB, COBEPILIACMbIE B TIOMEILEHIHH GHpIAIE
5 ycranos e saci ee pagor
9| bpwenhic caeakn | 9| OcyllecTRICHHE B:aiMOFMCTOR i HOCTAROK LEHHEX
Gywar
10 | Kaupir 10 | McKmoueiie HerpIx GyMar i3 KOTHPOBATLHOTO Cricka

Gipy

W
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1 [Asas 1 [ OBwsarenneTso aomkuika YIURTHTS ONPEACICHYIO
CyMMy Jleter b yCTAHORIHHbL CPOK NOTYHATEIO AeHer
Wl 10 €10 npiKkazy TI0GOMY APYTOMY LY,
UpeTbABIBLIENY BeKCeb K OMUTATE
2| Amom 2| BeKeesth BUIMHCHIBACTCR H TIOAMHCLIBACTCA TDACCAITION
W IDEICTABIHCT COGOii IPHKAS TPACCAITA TPACCATY YILIaTHTh
B ykasasisbili CpOK OIpeIeNeiyIo CyMMY Actier pesTerTy
3| Tipocroii nexcers 3| Tlepeaatounas HaAmicy, 10 KOTOPOIi BeKCEb MOACT GhiTh
\€DE1aH 13 OIX PYK B ApYTHE
4| noccavent 4| MloGanosmili 1HCT K BeKCeItio /Ui HepeAaTO BN FanCel
5| Tlepenoanoli nekcens |5 | Bexcembioe HOpyHITeIbCTRO, FAPAHTHS GAIKOB W KpEAT
nuix yupesceniii
6 | Dopperuponanme | 6 | Tlonyseriie miatesa GIKOM 10 BEKCENO UK HACTyILIC-
i CPOKa ONIATHI 110 MOPYIEHIO BEKCEIECPRATEN
7| Yeer vexcen 7 | Hasnasenie iiaTe/uiikoN 110 BEKCEAIO KaKoro-1igo
Tpetero mia
8| Mowmmumima 8| TloaTaepmuenie IRTETLUNIKOM COTTACHS Ha OIIary
10 11EPEBOAHOMY BeKcemo
9| Musaccuposanie 9| Tlokynka bekceis 10 HACTyIieHHs CPOKA OILIATS 110 Hevy
10 | Axuent 10 | Kpeusrosaiie Hcropra Gankos 1k GHaHCoBoi KoM

Weli yTeM MoKy 11yt Ges 0G0poTa A npoasia
Bexcencit
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DMHCCHOHHAR LICHHAA GYMATA, 3AKPCILINIONIAA
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UHOLLII AKLLHOHEPHOTO OBLICCTBA B BitZie
JUABILICIIOB, 1A YHaCTHE B YIpaBICHitH
AKUMOHEPHBI OGLIECTBONM i HA HACTD HMYIIECTB,
OCTalomerocs ocne ero KB

Pa3pHin ey MITHMATLHON LeHon
UpeUIOKeHIIS 1 MAKCHMATbHOH ROl crpoca

Axuns cniaa

"AKILH, KOTOPHIE MOAIIO OTHYAIAT TOTSKO.
¢ coracis amienTa

Penaur
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Mirrepaant i THO

KowepHeckas opraHsaiiis, KoTopan 3aRiMaeTCH
YUIDABICHIEM 1MYUIECTBOM KIMHTA 1 BHIIONHERHEN
APYTHX YEAYT B MHTEPCCAX I 110 TIOpYCHIIO
KIVICITOB 112 NPABAX JOBEPHTCILIOO WA,
HMEIOUIa IBALEHSHIO 1A IPABO OCYWIECTBACHIA
CATEIIBHOCTH 110 TPACTOBOMY YTIpABCHITO
unymecrson

e

TI0, KOTOPOMY UCHHEIC GyMarH NpHHAUICAAT
Ha npase COGCTBEHMOCTIE 1M HHOM BelOM npase

9

Husecrop.

‘Cipepa SKOHOMIECKIX OTHOWIEHHI, CEASAMHBIX
 oBpaenen embix Gymar

Puiok e Gywar

TOpIvIIHECKO IO i OpraKH! HCNOARHIEBHO
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BIICIILUNI UCHHBIX GYMAT 110 0CYILECTRICHIIO
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Tlciias GyMara, CEIICTCTLCTBYIOMIAN O BHECCHI
CPEICTB Ha PASBHTHE IEATDHATHA H AAIOUAA NPABO
e BIAEIBILY HA TOYHEHHE HACTH TPHGBLIK
PCANPUATIA B BIE MBIICIIO

Tlcutan ywara, yA0¢TORCPAIOILIA TPABO e
ACPIKATEIA HA NOYHCH I OF AL, BUITYCTHRLICTO
e, B IPEYCMOTPENHB €10 CPOK HOMHHATOG
CTOMMOCTII LeHHO GyMarH ik 1HOro
MMYILCCTBEHHOTO JKBHBATCHTA

Bekcers

‘BiLt PASMEILIACHLIX Ha A0OPOBOILHON OCHORE Cpein
HACEIIEHItS FOCYAPCTREHHBIX LIEHHBIX GyMar
YOCTORPAIOIUEX BHECEHHE X ACPATEINIT
JICHAHbIX CPECTB B GIO/TKCT 1 AAIOIIX 1PABO
12 NOYHEHIE (HKCHPOBIHOTD 10X012 B TEHCHIC
Beero cpoka ma

3 it

Bappaur

Tietan Gyvara, yA0CTOBEpAIOLLIAs CYMMy BRIIAD,
BHECEHHONO B GaiTK, H IpABA BTG HA NOTYeHie
10 HCTECHINH YCTAHORICHHOR CPOKA CYMMbI BIIIOB
1 OGYCIOBIIEHHbIX IDOLEHTOB 10 BKIAAY

ek

Tlcutian Gywara, y10cTOBCPAIOILA GE3yCIOBHOS
ACHEIKHOE OGAHTENLCTRO BEKCEICAATEI YILIATHTS
TIPH HACTYILICHIIN CPOKA ONPEACICHHYI0 CYMMY
JeHer pazenby Bekcens

Tlenosmmusti cepr

dukar

CeprudpuKar, Ao JCPAATEIIO TPABO HOKYTATS
ettty Gywary 10 OroBopexHofi iete b Teserie
OUPE/IEICHHOrO IPOMEKYTKA BPEMEHH 1K 5eCCpOuHO

Orunon

Tienias Gywara, KOTOpas BPAKACT PaBO
CoBeTREIHOCTI Ha KoKpETHb ykasaibil B el
TOBAP; TPAHCTIOpTHIH IOKYMeNT, COnep KA
VCIIOBHS A0TOBOP MOPCKOI TiepeBo3Kit

Driotepc

10r0B0p 0 Ticpenaic npasa
rreitA) 1 OGAATEILCTBA (1A TPOZABL)
KYWHTY W TPOAATS ONpEICIEHHtilt aKTiB 10
HKCHPOBAIHOIE 1CHe B 3apaHCE COTACOBANHYIO JATY
WIH B THEHIE CORACOBAIHOT NIEDHOA BpCMeH

Konocasenr

‘Buprkenoif cpoubill KOHTPAKT, KyILis H pOAwAa
KOTOPOIO 03HAYAIOT OGKNTENLCTEO IOCTABH T,

W IOYHTH YKAJHHOE B HM KOMIIECTB0 AKTHBA
10 Wetie, KOTOpAs GbU1A OPEEIIeHa pH FaKTIOHE-
i ek

10

Kasuasciiciie
obsaTelbCTBa

TieHnas Gywara, COICPAALIN HITEM He
obyciioBiientioe IHChMeHioe paciopaeHite Gat
VIIaTHTS AEPAATEINIO SOl LeHHON Gymari
YKAIAMIYIO B HeEM CyMMY
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HacTi 0BAMTAMHONHOIO CePTHIKATA, KOTOPaA
1P OTACCHIH OT CePTHONKAT JACT BAAIENbLLY 1PABO
ua nonysenie npouena

Kymion 2| Baiuiouerie paAIHCKO-TPABOBHIX CACTOK, BICKYLUX
32 coGoll 11epexoA pa coBCTBEHHOCTH Ha Ueikble Gyaris
3 |Komncprupyewsie |3 | Obiuraiii, IpoiaioLiect 1o HOMMHAY 1 XapaKrepi-
obmrau 3y10Uecs JOXOZOM 110 KyIIOHY, paBHEIN Texyuichi
ool cTaBKe
4| Otecneucmibie 4 [ OGamurauumm, BmyCKaCMbIE 0L 30T  00CCIEHHBaI0-
oGnurau LHeCs HEABIKIMOCTEIO IMHTEHT Wil JI0BEPHTEIbHON
COGETBEHNOCTLIO APYTHX KoMnaHHI]
5| OGpamenue 5| Obamrauims, koropsie He ofeciieasaiorca
HEABIAUMOCTbIO
6| Obmmraun 6| Obmirauia, KoTOpL AQIOT WIAIENELY pABo OOVEHIEATS
OB KyTOHOM X 112 OGHIKHOBCHIbIE KILTH TOrO e IMITEHTA B COOTBET-
CIBIN C YCIOBMAMH KOHBEPCHOHHON TpHBIICrI
7| Obmnraum 7 | Uemian Gywara, yA0CTORGPAIONIaA IPABO €& ACpRATEI
 HYICBbIM KYTIOHOM HA Oy R OT JIHIG, BHTTYCTHBLICTO €c, B Tpe
CMOTpeHHBli €10 CPOK HOMHIATLHOIE CTOHMOCTH UEHHOT
‘GyMATH 11l HHOTO MY IECTBEHHONO SKBHBANEHTA
§ | HeoGecnesennsie |8 | Obmraiiss, 2004 10 KoTopoft BLmiasuBacrca
obmraum DM NOFAUIEHIN [y TeM HATHCICHHA IPOLIEHTOR
K HOMIHATy §¢3 eHKErOIHbX BLIAT
9| Kype obmratn 9| OGAMTaWu, 10 KOTOPEIM PEryAPHO IPORIBOMTCH
BLILIATA IPOLEHTOB, 3 CPOK BHKYIIA KONKDETHO He
onpenereis
10 | Kon 10 | OrHoWIeHHe pbiHOHO etk OGAMTLILI K ce HOMMIATY,

BLIDWKEHHOE B NIPOLCHTAX
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1 | Opacpuas uennian Gymara [ 1| Liennan Gymara conepii midopyatiio o coem
BIRISIBILE; HNA BIBICTBLA 3aHKCHPOBAHO Ha ce
Gualike Wi B PeCCTpE COGCTACHHIKOB, KOTOpbii
MOKET BECTHCb B OGHIHOI 0KY MEHTAPHOI W)
oneKTponHOf opMax

2| Ocuonnsie ernkie Gywaru | 2 | Lienas GyMara, Ha KOTOpOT e (i
ee pazenbiia

3| Mverian uensas ysara Be3i0KyMeHTapHEIe (HOpMB BHpaKeHI

MyllleCTBEHHOTO 1paBa (o0 TerbCTBa),
BOJMHKAIOUIETO B CEAM C HIMEHEHIHEM LICHE!
Ga3iCHOrO AKTHBA, T. €. KTHBA, JCAKALETO
5 ocHone janiofl uenioll Gywari

7| Cpobie uemie Gywari | 4 | Lleiibic Gywart, CylecTayiOUME BeHi0, Orpasiictsl
TOIIBKO CPOKOM CYUIECTROBAINER ATENTa

5| Tennas oywara a 5| Temsic Gysar, b ocone KoTOpHX feRaT

upesBTe WMyILECTRERHBIE MPABA 1 KAKOF-1HG0 i

6| Honrossic nenmsic Gyvarn TlenHaz GyMara, pasa 10 KoTopol MOryT

PHRAILICHKATS HASBAIOMY B Heil 4y, KOTOpOE
CAMO OCYIECTIIACT JTi MpABA Wil HA3HAUAET
‘CBOWM HPUKASOM /IDYT0¢ TIDABOMONHOE KO

7| Tipomssominic wenmic 7| Tiemmsie Gywaru, kotopuie nph onpereacHbX

Gywarn YCIIOBHAX OGMEHIBAIOTEA HA APYIHE BHAb Gyvar
Toro e oMiTe:

§ | Joscsic ueunbie Gywarn | 8 | LieHibie GyMarh, peAyCMATPHBAIOWIE BO3BPAT
CYMMbI 0/IFa K ONpEAEIIEHHOM JaTe W BILIATY
onpezerienoro mpouena

9| Beccpounbie nemiie 9| Tentic Gysaru, iveioie ycTaHobAeHHbl cpok

Gyvaru cymecTaopams
10 | Kowneprupyembie tettsie | 10 | Lientbic Gysaru, sakperLisione 1pasa siateisiia
Gymaru 1O 4ACTS HMYIICCTBA IPEAPHATHS TIDH TMKBILA-
LK, AQIOIBE IPABO A NOTYHeHHe 4aCTH IPHOLLIK,

i OpMALI 1 12 yHaCTHE B YIpaBICHIIL

npeAnpHATHEM
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Tenias GyMara, CBIICTCTLCTBYIOWAA O BHECCHIN
CPEACTS Ha PAIBTHE IPCANPHATILA I JQIOUIas
S A
umenon

Pasphin My MHIIMATLHON UCHOI
NpEUIOKEHIS it MAKCHMATbHOI UEHOf Cripoca.

Tinecrop

OTHOCHTE LA 1IOKASATEI ZOXOAHOCTH AR,
PacCHHTHIBACM] KIK TPOUCHTHOE OTHOMCHHE
BHIILIASCHHOTO AMBHIEHA K PHIHOHOMY KYPCY
au

Crpea

TOPHAITECKoE AHIO 11 OPFail HCTOHINTEALHOT
BIACTIH THG0 OPIHE! MECTHOTO CAMOYNIDARIEHI,
HecyIIlHe OT CBOETO WMEHI OGARTEIILCTBA Tiepe
BIRICILUANI UCHHbX GYMAT 110 0CY NIECTRICHHIO
DA, TAKDEIUICHAbIX inMit

Peraur

DirsiecKkoe Wi IOpHANHECKOS IO, HMeioLIee
BEMEHHO CBOGOHbIE CPeACTEA H Aeraioliee
MHBECTHPOBAT IX /DIt IOTYHCHIS
JonoITeBHOr0 10X0AD

Cepruukar axuit

6

Lleriias Gywara, y/10CTOBEPAIONIAA yiacTHe,
5 AKIVIOHCPHOM KANIHTAIE, NIPCAOCTARIAIONAN
BOSMOXHOCTS YIIPABICHIA AKINIOHEPHBIM
obuecTsom

[TE——————

Tennan Gywara, KoTopas ABIACTCH
CBIICTI,CTBOM BIICHIA TIOHMCHOBAHHOO
1 HOM JTH1Ia ONPE/IC/CHIbIM HHCI0M aKuii

Crur

TIpabiia A0YCKa USHIBIX GyMar swiTeHTa
K Topran 1a porI0BOI GHpAE MyTeM BRTIONCHI
X B KOTHPOBA BB THCT

0

Husunenn

Tuctanr

9

0

JlpoGriettite akuuii na Goblitee 4HCI0 Metee
KPYIHLIX HOMHHATIOB C UEIbI0 OB/IereHIs

X pacnpocTpaneiis

TacTs, 4HCTOI (PHGLLI AKIHOHEPHOTo OGMIeCTEa
OIEKALAS PACTPEAEIIEHINO CPEA AKLHOHEPOB,
NpHXOAAIASCH HA Oy A0
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Bpewenian
cromvocts

Tieta, 110 KOTOPOIi MOKIO KyIHTD WK NPOAATS GasneHbiii
axri onuona

Crpaiik-tena

PasiiocTs My e
 newoli Henonte

VI KyPCOM GasiicROro aKkTBa
8 omuora

Brytpenuas 3 [ ycroponmmii orosop o nepestatie npasa (juis nokyma-
cTomMoCTh TeIs) 1 OGA3ATENECTBA (JUIA NPOABLA) KYIIH TS I TIPOJIATE
KOHKpETHIi AKTHB 110 ONpEICIEHHOIT 1ete B 3apanee
COTIACORAIIYIO AATY I B TEHeHHE CONTACOBAMHOTD
nephoza Bpever
4 | Tipems 4 | Liena omutonmoro xommpakra
5 | Omuon 5| Pasmocts semay cywolf npemi i BiyTpesieit
crommocTbio
6 | Ommon wonmr |6 | /lact BosmonmocTs nokynatemo omutoia (o e 0GAsan-
HOCTB) NPOZAT AKTHB VIS JAUKTEL OT (B pactere Ha)
WX TIOTEHUMABHOTO ofecHieHeHH
7| Omuon 7 | Tossonser Hokynate o 160 KymiTh, IHGO HpofaTs
Ha npozaky. AKIIH, BATOTY (HO HE KYIHTL I IIPO/IATh OHOBPEMEHHO)
10 GaskcHoit tene
8 | Omwonwoii- |8 | Tipaso nokynareis onumiona (O He OGH3AHIOCTS) KynHTh
HOL, WM OMIUON AKIU, BAUTIOTY, APYTOI AKTHB U1 JAUMTEL OT (B pacteTe
e Ha) NOTCHIHATLHOTO NOBBIIICHHA €& KYPea
9 |Avcpuanckuii |9 | Osuauact, 470 OLMON MOCT GHTb HCTIONb30BAH TOIEKO
et B uKcHpoBaHIyI0 ATy
10 | Esponeiicku 10 | O3nauaer, 4TO ONUMOH MOKET OBITH HCTIONB3OBaAH B MOGOI

e, onupona

MOMCHT B NPE/Ie/aX CpoKa onuHoHa
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Hioccavent

Jlepateith CTaBiT Ha OGOPOTE HCKA CBOIO NOATHC
8 YKATHIBACT WM LD, KOTOPOMY NEPEACTEA 1PABO
nonyseiis Aener 10 Heky

2| Brankossilt wiocca- THAOCCAMCHT, OrpalH4HBAIOUIH HilH HCKMIOMAIONUTT
Menr BOIMOKHOCTS IPEALABICHIS IPETER 10 HeKy
B Caysae ero neonms
3| Vveniofi naoccament | 3 | Hek, KoTOpsili NPMMEHACTCS A Oy erin
HATHSHBIX JSHEARBIX CPEICTD
4| Tenenoii nmoccavcir | 4| ek, KoTopbiil IPHMEHACTCH A% OCYECTRICHA
GesHauHLIX pacueTos
Bes000pOTHAH Hiioc- | 5| JlepAareiih Heka CTaBiT Ha 0GOpOT 4eKa CBOIO
cavent TIOANHC, B PE3YIILTATE 4T YeK CTAHOBHTCH
NDEDABHTECKIM AOKYMeHTON
6| Kaccowuii viex 6| Hlepmarens weka yxasmipact a oGopore Lens
HepeAai HeKa APYTOMY ML i OrpaHIHBIET
BOIMOKHOCTS TIOJYHeHItH eHer 110 Yeky
7 | Crewsansmoe xpocer- | 7 | Eci Meaty Ay M Napaiuiers b i ML
posarine BUACAIO HAHMEHOBAIE KDEAHTHOTO YupeACHIS
8| Hex obuero kpocenpo- | 8 | Mepauii Aepaareas veka
Bans
9| PacueTuii uex 9| Hek, 1a AHLCBON CTOPOHE KOTOPOTO MPOBCCHb
ABE NAPAIICILHLIC THHHH, HESABHCHMO OT TOT0,
OB /ieHLL i OHH HEKOZATEIIeM WK KeM-1HG0
3 MeKoepIaTeNeil, MOACT GbITh OILIAMEH TONLKO
KpeANTHOMY yupeReH IO
10 | Pewmrent 10 | Tepenatounas naamics na sekcere
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