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BBenenue

AxmyanvHocms memol. DUHAHCOBBINA PHIHOK JTIO0OOTO TOCYapCTBa MO CBOECH
CYTHU SIBJISIETCS. MEXaHU3MOM IepepacipeiesieHUs] KauTalIOB MEX1y KpeIuTOpaMu
U 3aeMIIUKAMU OCYILECTBIISIEMOIO Yepe3 IMOCPETHUKOB, a TaKXKe 4epe3 OaHKH.
NucTpymeHThl (DMHAHCOBOTO PHIHKA OKAa3bIBAIOT BIIMSHUE HA paclpelesicHue |
nepepacrpeieicHue CpeJICTB MEXKAY XO3SUCTBYIOIIMMHU CYObEeKTaMU SKOHOMHUKH C
y4eTOM CIpoca W TpemiokeHus. BakHeimeid bacThio (DUHAHCOBOTO pPBIHKA
ABJISIETCSI Pa3BUTHIA U PGHEKTUBHBIN (HOHIOBBIA PHIHOK KaK OCHOBA YKOHOMMKH.
Januplii ¢akT noarBepxkAar0T peIHKM LeHHbIX Oymar CIIA, BemnukoOputanuw,
Snonun. [l pocta pocCUHCKOM SKOHOMHKH HEOOXOIMMO IPOBECTH HEKOTOPHIC
pedopMbl, Ojaronaps UM POCCUHUCKUN PBIHOK IIEHHBIX Oymar MoxeT 3((PeKTUBHO
HACHIIATh SKOHOMHUKY CBOOOIHBIMH PECYPCAMU.

Poccutickuii ¢uHAHCOBBIN PHIHOK SBIAETCS KpaiHEe MOJIOABIM. MHOXECTBO
MOMEHTOB CBSI3aHHBIX C PEryJUPOBAaHMEM M CHEHU(PUKOU JEATETLHOCTU pPHIHKA
TpeOYIOT J0padOTKU. YUYACTHUKM pBbIHKA IEHHBIX OyMar OCYHIECTBISIOT
MIPEUMYLIECTBEHHO CIIEKYJISITUBHBIE ornepannu. KpoMe Toro omnepanuu Ha pbIHKE
MOATBEPAKACHB MHOXKECTBY PHUCKOB. B TO BpeMs Kak cucTemMa UX CTPaxOBaHUS
MPaKTUYECKU HE peanu3oBaHa B Poccuu. AKTyallbHOCTb TE€MbI MPOJUKTOBAHA
HEOOXOJMMOCTBIO ONpEICTICHUSI HAMPABICHUS Pa3BUTHA (UHAHCOBOTO PBHIHKA U
CO3JIaHUSI CUCTEMbI CTPAXOBaHMsI HA PhIHKE LIEHHBIX Oymar B Poccun, 4To B CBOIO
ouepeib MPUBIICYET HACEJICHHE HA PHIHOK IIEJIBIX OyMar.

CmeneHnv uzyyeHHOCmu membl 8 HAYYHOU aumepamype. MHorue ydeHble
MPOBOJISIT UCCIICIOBAHUE COCTOSIHUS U MEPCIIEKTUB Pa3BUTUS ((MHAHCOBOTO PhIHKA
Poccuu. Cpenu nux crnenyer ormetuth pabotsl FO.A. Jlanunosa, U.B. JloponuHna,
FO.N. JIeBoBa, A.. HoBukoBa, T.B. Tennosoi, A.b. ®enbaman, B.U. [lupsesa.
Ot  paboThl TOCBSIICHBl AHAIM3Y COCTOSHUSA (UHAHCOBOTO pBHIHKA Ha
rJ100aJIbHOM, HAallMOHAJIBLHOM W PETMOHAJIBLHOM YPOBHSX, BBISBICHUIO TPOOJIEM

(GyHKUHOHUpPOBaHUS (POHAOBOIO PHIHKA M OLIEHKE BO3MOXXHOCTEW €ro pa3BHUTHS,



00OCHOBAHUIO BO3MOXKHOCTEH TOBBIIICHUS A(OPEKTUBHOCTH PETYJIUPOBAHUS
pBIHKA IIEHHBIX OyMar W JApyrux BHAOB (UHAHCOBOTO phIHKA Poccuiickoit
®denepanuu. JJluHaMUYHOCTD MPOIECCOB (PYHKIIMOHUPOBAHUS (PUHAHCOBOTO PhIHKA
U HOBBIE BBI30OBBI €r0 (YHKIIMOHUPOBAHUS OOYCIIOBIUBAET NOTPEOHOCTH B
JAJIbHEUIINX UCCIIENOBAHUSIX.

Llenvio  pabomwr  sBNAETCA ~ pPAa3BUTHE  TEOPETUUYECKUX  OCHOB
GbyHKIUOHUPOBaHUS  (PUHAHCOBOTO pBIHKA W pa3pabOTKa MPaKTHYECKUX
peKoMeHaIui 1Mo pa3BuTHio (pruHaHCOBOTO phiHKAa Poccuiickoit deaepannu, 4To
MIO3BOJINT CHHU3UTh PUCKU NPU OCYLIECTBICHHM OIEpPALH C HCIOJIb30BAHUEM
WHCTPYMEHTOB (DMHAHCOBOTO PHIHKA.

B pamxax BbIOpaHHOI Tembl ObUIM MOCTaBJIEHBI M PEIICHBI CIEIYIOLNE
3a0avu:

- YTOUHEHO COJIep>KaHHe MOHATUS «(UHAHCOBBIN PHIHOK» U €T0 QyHKIINN;

- JlaHa XapaKTePUCTUKA PhIHKA IICHHBIX OyMar, onpe/ieJieHbl €ro PUCKH;

- OIpPEJENIEHbl OCHOBBI PETYJIMPOBAaHUS phIHKA LIEHHBIX Oymar Poccuiickoii
Oenepanuu;

- MPOBEJICH aHAJIN3 COCTOSIHUSI U JIMHAMUKHU Pa3BUTHUSL (PUHAHCOBOI'O PHIHKA
Poccuiickon @enepanuu;

- IPOBEJICH aHAJIU3 MOoKa3aTeseil pbIHKa IEHHbIX OyMar;

- 1aHa XapaKTEPUCTHKA JEATEIIbHOCTH ATEHTCTBA MO CTPAXOBAHUIO BKJIAJIOB
(ACB);

- ompejeseHbl MEPCIEKTUBLI pa3BUTHS (PMHAHCOBOTO phiHKAa Poccuiickoi
denepannu;

- MPEJUIOKEH MEXaHU3M CTPaXOBaHMsI PUCKOB Ha PHIHKE ILIEHHBIX Oymar
Poccuiickon @enepanun.

Obvexkmom  ucciedoganus  SIBASETCA  mporiecC  (QyHKIIMOHUPOBAHUS
HAIMOHAIBHOTO (PUHAHCOBOTO PHIHKA.

IIpeomemom  uccnedoganus ABIAETCS MeXaHU3M (YHKIHOHUPOBAHUS

(MHAHCOBOTO PHIHKA.



Memoowvr  uccnedosanus. B mpoliecce HamucaHus JaHHOM  pabOTHI
WCIMOJIB30BAINCH CIIEAYIOIIAE METOJbl HCCIECNOBAHUS: WHAYKLHS, JCTyKIUs,
aHaiu3, CUHTE3, HabJIt0/IeHue, CPaBHEHUE.

NudopMalinoHHO-9MOIUPUIECKON 0a30il UCCIEOBAHUS SIBJISIIOTCS TPY/IbI
COBPEMEHHBIX 3KOHOMHCTOB, a TaKX€ MPAKTUYECKUE JIAHHBIE IOCYIapPCTBEHHBIX
HMCTOYHUKOB.

Ilpakmuueckas 3nauumocmo uccieoosarnus. 1IpoBeieHHBIN B paboTe aHAIU3
TEKYIIEro COCTOSIHUS (MHAHCOBO pBIHKA, a TaKKe CYIIECTBYIOIUX |
pa3palaTbiBaéMbIX MEp CTpPaxOBaHUSI Ha PBIHKE IEHHBIX OyMmar Mo3BOJISET
OTPENCINTh CTENEHb HEOOXOJIMMOCTH  CO3/IaHUS CHUCTEMBI  CTPaxXOBaHHUS
WHBECTUIIMM Ha PBIHKE LIEHHbIX Oymar B Poccuu. B pesynbrarte ucciemoBanus
0000ILIEHbI TEOPETUUYECKUE TMOJIOKEHUSI IO (PUHAHCOBOMY PBIHKY, a TakKe JaHO
aBTOPCKOE ONpeNeTICHuEe CTPaXxOBaHUS (DMHAHCOBBIX PUCKOB, YTO MOXKET OBITH
HCIIOJIb30BaHO B yUeOHOM IpoIiecce.

Cmpykmypa pabomwsi. PaboTa CcOCTOMT W3 BBEACHHS, TpPEX TIJIaB,
3aKJIFOYEHHUS], CIIUCKA MCIIOJIb30BAHHBIX MCTOYHUKOB, BKIIIOYAECT _
PHCYHKOB.

[lepBasi rnaBa MOCBSIIIEHA TEOPETUYECKAM OCHOBaM (yHKIIMOHUPOBAHUS
(UHAHCOBOTO pPBIHKA, ONpPENETICHUI0 OCOOEHHOCTEH (YHKIIMOHUPOBAHMS PHIHKA
IEHHBIX OyMar U 5KOHOMHUKO-ITPAaBOBBIM OCHOBAM €TI0 PETYJIUPOBAHUSI.

Bo BTOpol TiIaBe mNpEACTaBIEHBI PE3YyJIbTAThl aHAIW3a COCTOSAHUSA U
JUHAMUKA pa3BuTHs (PuHaHCOBOro pbiHKa Poccuiickoit denepauuu, dTO
MO3BOJIWJIO BBISIBUTH TPOOIEMBI  (PYHKITMOHUPOBAaHMS (UHAHCOBOTO PBIHKA.
OtnenpbHOE BHUMaHUE BO BTOPOW IJ1aBE YAEIEHO IEATEIbHOCTH ATEHTCTBA IO
cTpaxoBaHuto BKJIaa0B (ACB).

Tperbst raBa TOCBSLIEHA ONPEACICHUIO  HAINPABICHUW  PAa3BUTHS
¢bunancoBoro psiHka Poccuiickoit denepanuu. O60cHOBaHa HEOOXOAUMOCTH U
BO3MOXKHOCTh €r0 pa3BUTHA. JlaHbl PEKOMEHJAIMU MO COBEPIICHCTBOBAHUIO
MEXaHU3Ma CTPaxOBaHUS BKIJIAJIOB, YTO OyJET CIOCOOCTBOBATH IOBBINICHUIO

3(1)(1)CKTI/IBHOCTI/I CHUCTEMbI CTpaxOBaHUSA HHBCCTOPOB.
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I'maBa 1.Teopernko-MeTOH010rHYECKHE OCHOBBI (PYHKIIMOHUPOBAHMS
(¢punancoBoro peinka Poccuiickoit @egepauuu
1.1. TlonsiTue (PMHAHCOBOIr0 PHIHKA, €r0 OCHOBHbIE XAPAKTEPUCTHKH U

GyHkuuun

@DUHAHCOBBIM PHIHOK — 3TO PBIHOK, HAa KOTOPOM OCYIIECTBISACTCS
nepepacnpesieicHne CBOOOHBIX JCHEKHBIX KANUTAIOB U COCpPEKEHUN MEXITy
pa3snTUYHBIMU  CYyOBEKTaMM DKOHOMHMKH IyTEM  COBEPIICHHS  CHCJIOK C
(bUHAHCOBBIMU aKTUBaMU. B kadecTBe (DUHAHCOBBIX aAKTHUBOB BBICTYNAIOT
HAIMOHAJIbHAS ¥ MHOCTPAHHAS BATIOTHI B HAUIMYHON (DOopMe U B BHIE OCTATKOB Ha
OAHKOBCKHMX CYeTax, a TakXke 30JI0TO, IIEHHble OyMaru U MPOU3BOJHBIC
(bMHAHCOBBIE UHCTPYMEHTHI.

st duHaHCcOBOro phIHKA XapakTepHa Oopb0a MEXIy COPOCOM U
MPEUIOKEHUEM JICHS)XKHBIX CpeACTB. Takke TaM CTaJKUBAIOTCA KamuTal M
1eHooOpazoBanue GUHAHCOBBIX akTUBOB [13, c. 27].

JlomaniHue XO3sCTBa SIBJISIOTCS. OCHOBHBIM HMCTOYHHMKOM MPEIJI0KEHUS
CPEJICTB, KOTOpPhIE MOTYT OBITh MEpPENaHbl JPYTHMM CyObEKTaMm, HO CBOOOJHbBIC
JICHEKHBIC CPEJICTBA OOpPa3yIOTCS W Y KOMITAHWM B TMPOIECCe KPyrooOoOpoTa HxX
KaluTajaoB, a TakXke y rocynapctBa — Mnpu (GOPMHUPOBAHUU M HCIIOIH30BAHUU
OI0JI’KETOB Pa3HBIX YPOBHEHN M MHBIX FOCYIAPCTBEHHBIX (POH/IOB.

[ToTpeOHOCT, B  JIOMOJHUTEIBHBIX (PUHAHCOBBIX peECypcax MPHUCYII]
peaJbHOMY CEKTOPY APKOHOMMKHU. CIpoc TakKe €CTh CO CTOPOHBI T'OCYJapcTBa U
JIOMAIITHAX XO3SMCTB, HO B MEHBIINX oObeMax. HezaneiicTBoBaHHBIC ()MHAHCOBKIC
CpelicTBa BCeX CyOBEKTOB SKOHOMHUKH MHBECTHPYIOTCS B Pa3lIMYHBbIC aKTHBBI Ha
¢buHancoBoM peiHKe. [Ipu 3TOM Oosbllas 4acTb CBOOOIHBIX (PMHAHCOBBIX CPEJICTB
MPUHAIICKUT JOMAITHAM X035HUCTBaM, B TO BpeMs KaK OOJIBIIMHCTBO WHBECTHUIIHM
OCYUIECTBIISIETCS He(PUHAHCOBBIMU KOMIaHUsIMU. DUHAHCOBBIA PHIHOK MO3BOJISIET
KOMIIaHUSIM, UHBECTUPYIOIIUM KaIllUTall B CBO€ Pa3BUTUE MOJYYUTh HEOOXOAUMBIC
JICHE)KHBIE CPEJICTBA OT JIOMAIIIHUX XO3IMCTB. PUHAHCOBBIA PBIHOK ITO3BOJISET

KOHBCPTHUPOBATH COBOKYITHOCTb MCJIKMX ACHCKHBLIX aKTHBOB B HCO6XOJIHMBII>1 JIIA



pa3BUTHSI SKOHOMUKHM KPYNHBIA ACHEXHbIM NOTOK [29, c. 6]. Takum obOpaszom,
(UHAHCOBBIN PHIHOK CIIOCOOCTBYET IMEpepaclpe/IeICHUIO KauTala MEX]y BCEMH
sKOHOMHUYeckuMu chepamu. DUHAHCOBBIA PHIHOK MPEJOCTABISAET BO3MOXKHOCTH
JUISL YOIPABJICHUS] pUCKAMH KakK ()MHAHCOBBIMHU TaK U KOMMEPUYECKHMH, 0o0Jiee TOro
OH SBJIAETCSA KaTaau3aTopoM [UIl DJKOHOMMYECKHX IIPOLECCOB, a TaKKe
CIIOCOOCTBYET YBEJIMYEHUIO HHBeCcTUIMHA. OO0 ypoBHE pa3BUTHS (DUHAHCOBOIO
PBIHKA CTPAaHbl MOKHO CYJIWUTHh IO COCTOSIHUIO €€ SKOHOMMYECKOTO Pa3BUTHS, a
TaK)Ke MO0 CTENEHU 3peI0CTH (PMHAHCOBBIX HHCTUTYTOB.

@UHAHCOBBIA PBIHOK MOKHO NOJEIINTh Ha HECKOJIBKO BUJOB B 3aBUCHMOCTH
OT psifia pa3lnYHbIX NPU3HAKOB. B OCHOBHOM Ha (pMHAHCOBOM PBHIHKE BBLAEISIOT

JICHE)KHBIA PBIHOK M PHIHOK KalMUTAJIOB MO IHeNIM nepepactpeaenenus (PucyHok

1.1.1).

|
A
. ®UHAHCOBbLIN
JeHeXxHbIn PbIHOK
PbIHOK PblHOK KanuTana
—
|
A ,-Dbm
( ®oHOoBbIN )
PbIHOK KanuTasos - PbIHOK - PbIHOK
KPaTKOCPOYHbIX PbIHOK [0NeBoro
6aHKOBCKMX Aonroeoro d1HaHCMpoBaHN
KpeauToB drHaHCcMpoBaHU q
bal
— |
3
|
PbIHOK
PbiHOK NPON3BOAHbIX
MeX6aHKOBCKMX drHaHCOBbIX
KpeanToB WHCTPYMEHTOB

\ ) 1

PbIHO PbIHOK
HOK
JONrOCPOYHbIX 7
KPaTKOCPOYHbIX 6aHKOpBCKI/IX PbIHOK akuui
LleHHbIX 6ymar KpeANTOB

Puc. 1.1.1 — Ctpykrypa puHAHCOBOTO PbIHKA



Korpa peub uaeT o A1€HEKHOM PBIHKE, TO Cpa3y MOHUMAEM, YTO PeUb UJIET O
KpaTKOCPOUYHBIX ONEpaLMsIX, KOTOpble MJsATCA He Oonee ogHoro roxa. Ha
JICHE)KHOM pBIHKE HJIET MepepacipeiefieHne CBOOOJHBIX HATUYHBIX JICHEKHbBIX
CpPEACTB, T.€. MEpPEepaCHPEACICHUE JIMKBUIHOCTH. JIEHEKHBIN PBIHOK SIBISECTCS
TUTOIAIKOM ISl COBEPILICHUS CIEJIOK C aKTUBAMH B TUKBUAHOU (opMme. B manHHOM
cllyyae B KadecTBe CpEJICTBA pacyera Ui MCIOJHEHUs 005S3aTeNbCTB
UCIIOJIB3YIOTCS IEHbIU. JIEHbI'M SIBJISIOTCSI BBICOKO JIMKBUIHBIM aKTHBOM, KOTOPBIE
UCTIOJIB3YIOTCS B «(pusnyeckoin» ¢opme, T.e. B Popme OaHKHOT, a TaKkKe B
«BUPTyaJIbHOW» B ¢dOopMe OCTaTKOB Ha  TEKylmuX (pacueTHhIX) W
KOPPECHOHJEHTCKUX cueTax B OaHkax. CTOMT OTMETUTh, UYTO TOCYJapCTBEHHBIC
KpaTKOCpPOYHble OymMaru TOXK€ O0OJaJal0T  BBICOKOM  JIMKBUJIHOCTBIO U
UCIIOJIB3YIOTCS U1l UCTIOTHEHUS 00A3aTEIbCTB CBOMX BJIAJIENIBIIEB.

['oBOpst O NI€HEKHOM PBIHKE, CTOMT YNOMSHYTHb BEKCEJS, KOMMEpPYECKUE
OymMaru M JApyrue KpaTKOCPOUHBIE KOPIIOPATUBHBIE JOJTOBBIE 005S3aTENbCTBA
IIMPOKO HW3BECTHBIX KOMMAHUI. OTH 00s3aTenbCTBA OOBIYHO HUMEIOT (GopMy
LEHHBIX OyMar, KOTOpble OY€Hb BOCTPEOOBAaHbI Ha pbIHKE. JIEHEKHBIM PHIHOK
00CJTy’KHMBAeT IJIaBHBIM 00pa3oM JBUXKEHUE OOOPOTHBIX KalUTaJIOB KOMIAHUU U
OpraHM3alMii, KPaTKOCPOUHOM JTMKBUIHOCTH OaHKOB U rOCYyAapCTBa.

Haubonee yeTko odepyEHHBIM CETMEHTOM JE€HEKHOTO PbIHKA SBISETCS
MEXOAHKOBCKHII  PBIHOK  (PBIHOK  MEXOAHKOBCKMX  KpPEIWUTOB), KOTOPBIH
npejcTaBisieT co00il COBOKYMHOCTh OTHOIIEHHMH MEXJTy OaHKaMHU IO IOBOJIY
B3aMMHBIX KpaTKOCPOUYHBIX ccyla. Ha HeMm mnpoucxoauT mepepacnpeeieHue
KOPOTKMX M CBEpPXKOPOTKHX OaHKOBCKHUX pecypcoB. B cTpaHax ¢ pa3BuTOi
PBIHOYHOM 53KOHOMHMKOW OIlepaliyd 10 IOKYIIKE M NpPOJa)Xe pPecypcoB Ha
MEXOaHKOBCKOM PBIHKE BBICOKO CTAHIAPTU3UPOBAHBI U COBEPIIAIOTCS B PEKUME
oHJslaliH. OHU OTIIMYAIOTCA OYEHb KOPOTKUMH CPOKAMU — OT HECKOJIBKUX YacoB 0
HECKOJIBKUX JHEH.

Ha pblHKE KamuTasoB NPOUCXOAUT IMepepacnpeseeHue CBOOOIHBIX
KalMTaJIOB YU UX WHBECTHPOBAHUE B PA3JIMYHBIC JOXOJHbIC (DMHAHCOBBIC AKTHUBHI.

Ha »toMm PBIHKE COBCPHIAIOTCA OTHOCHUTCIBHO JOJI'OCPOYHBIC OIICpaluu,
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oOecreunBaroiye GopMUpoBaHUE COOCTBEHHOTO (aKIIMOHEPHOI0) KanuTana pupm
¥ KOpIIOpalui, MpuBJeUYeHNEe NHBECTUIINN U TIepepacipeiesieHue KOPIOpaTUBHOTO
KOHTPOJIsL. CTPOTOi TPaHUIIBI MEXTY JCHEKHBIM PHIHKOM M PHIHKOM KaIMTaJIOB HE
CYLIECTBYET: OAHHM M T€ K€ MHCTPYMEHTHI MOTYT OOpamarbcsi Kak Ha JCHEKHOM
pBIHKE, TaK W Ha PBHIHKE KamUTAJIOB (Hampumep, OOJIUraluu MepBOKIACCHBIX
OMHUTEHTOB). Paznuume Mexay OTUMH CeKTopaMu (MHAHCOBOTO  pBIHKA
3aKJII0YAETCS B BHIIIOJIHAEMBIX UMHU (QYHKITHSX.

OCHOBHOM  (yHKLIMEH JEHEXHOTO pbIHKA SBJSETCS PEryJIUpOBaHHE
JMKBUTHOCTH BCEX YYAaCTHUKOB PHIHKA W DKOHOMHUKU B 1esnoM. [Ipu Hamugmu
pPa3BUTOTO JEHEKHOTO pBhIHKA KaXIbli €ro Y4YacTHUK HMEET BO3MOXXHOCTh
pa3MECTUTh CBOM BPEMEHHO CBOOOJIHBIC JICHEKHBIE CpPEACTBA B BBICOKO
JUKBUIHBIE HHU HAJEKHBIE HMHCTPYMEHTBHI, TPUHOCSAIINE ONPEICICHHYIO
JOXOJIHOCTh. JInb0, HA0OOPOT, B Cllydyae HEOOXOAUMOCTH ONEPATUBHO MPUBJIEYD C
ATOTO PBIHKA JOMOJHUTEIbHBIE INKBUIHBIE CPEICTBA.

OyHKIMAMH ~ pBIHKA ~ KamUTAJIOB  SBISAIOTCA  (OpPMHUpPOBaHHME U
nepepacnpe/iefieHe  KaluTaloB OSKOHOMMYECKHX AareHTOB, OCYIIECTBICHHE
KOPIIOPAaTUBHOTO KOHTPOJIS (4Yepe3 JBIKEHHE II€H Ha akKIWW, OTPaKAIOIIUX
PBIHOYHYIO CTOMMOCTH KOMIIAHMHM), WHBECTUPOBAHWE KalMTajIOB Ha IEJIu
pa3BUTHS U TPOBENCHUS CIEKYJSTHBHBIX OIEpaIfii, KOTOPHIE MPEICTABISIIOT
c000if MHCTPYMEHT JIOCTKEHUS JMHAMUYHON COATaHCUPOBAHHOCTH PHIHKA.

OCHOBHBIM OTJINYMEM JICHEKHOTO PBIHKA OT PbIHKA KAaIUTAJIOB SIBJISAETCS
JMKBUTHOCTH OOpAIIAIOIINUXCS HAa HUX aKTHUBOB M CPOK UCTIOJTHEHHSI 0053aTEIbCTB:
HAa JCHEKHOM pBIHKE OOpamlaloTcs BBICOKOJMKBHUAHBIE  KPATKOCPOUHBIC
o0s13aTenbCcTBA (CPOKOM JI0 OJIHOTO TOfia), @ Ha PBIHKE KalmUTaJOB — CpeJIHe-
JIOJITOCPOUHBbIE 00s3aTeNbCcTBa (CPOKOM 0OoJiee OJHOrO roja), J0JIeBbie Oymarw,
JMKBUTHOCTh KOTOPBIX HIKE, YEM Y HHCTPYMEHTOB JICHEKHOTO PHIHKA.

Ha ¢wuHancoBoM pBhIHKE COBEpIIAIOTCA CHCIKH C  (UHAHCOBBIMH
WHCTPYMEHTaMH, TIOJ] KOTOPBIMH COTJIaCHO MEXIyHapOIHBIM CTaHAapTam
(UHAHCOBOM OTYETHOCTU CJEAYyeT NMOHMMATh JIIOOBIE JIOTOBOPBI, B PE3yJbTaTe

KOTOPBIX OJHOBPCMCHHO BO3HHUKAIOT (I)HHaHCOBBIﬁ dKTUB Yy O)IHOﬁ KOMIIaHHUHU H



¢uHaHCcOBOE 00S3aTE€NbLCTBO WM JIOJIEBOM HWHCTPYMEHT — Yy Jpyroid. B
3aBUCUMOCTH OT BHJAa (DUHAHCOBBIX HMHCTPYMEHTOB, BBICTYMAIONIUX OOBEKTOM
KYIUTH-TIPO/IKU, PA3IMYalOT YeThIpe cerMeHTa (PMHAHCOBOTO PBIHKA: BAJIOTHBIC
PBIHKU, KPEIUTHBIE PIHKH, PHIHKU LIEHHBIX OyMaru pbIHKU 30J10Ta.

B nocnennue necATuiieTHs CTPEMUTENBHO Pa3BUBAIOTCS TAKXKE PBIHKH, Ha
KOTOPBIX  OCYIIECTBISIIOTCS  ONEpallM €  MPOU3BOJHBIMU  (PUHAHCOBBIMHU
UHCTpYMEHTaMH. B cooTrBeTrcTBUM ¢  MeXIyHapOOHBIMH  CTaHJIAapTaMHu
(YHAHCOBON OTYETHOCTU MPOU3BOAHBIA (DMHAHCOBBI MHCTPYMEHT HMMEET TpPH
MpU3HaKa:

- CTOUMOCTb €T0 3aBUCHUT OT BEJTUYHHBI «OA3UCHOI NEPEMEHHON)», HAIIPUMED
Kypca 1lIeHHOW OyMaru, IpOLEeHTHON CTaBKU U T. 11.;

- i1 ero MNpuoOpeTeHuss HEOO0XOIUMbl HEOOJbIINE IEPBOHAYAIILHbBIC
WHBECTUIIMM 1O CpPABHEHHUIO C JIPYTMMU KOHTPAKTaMH, KypC KOTOPBIX
aHAJIOTMYHBIM 00pa30M pearupyeT Ha U3MEHEHUsI PhIHOYHOU KOHBIOHKTYPBI;

- pacyeTsl 0 HEMY OCYILECTBIISIOTCS B Oy IyILIEM.

VYyensie mpeasiaraloT pa3iMuHbIE CXEMbI CTPYKTYpUpPOBaHUs (DUHAHCOBOTO
pBIHKA, pACCMOTPUM ellie 0Hy U3 Hux (Pucynok 1.1.2).

Ha BajdlOTHOM pBIHKE COBEPIIAOTCS CAEIKH [0  KYyIUIe-IIPOJaXe
WHOCTPAHHOW BaJIlOTHI B HalW4yHOW U Oe3HanumuyHOM ¢dopmax. B Poccuiickoit
denepauuy BCE CIEIKA C BAIIOTOW W BATIOTHBIMU LEHHOCTSMHU JIOJIKHBI
OPOUCXOAUTh MPHU MOCPEAHUYECTBE OAHKOB, KOTOpBIE SBISIOTCS OCHOBHBIMU
YYaCTHUKAMU BAJIOTHBIX OWpXK M BMECT€ C HHUMH COCTaBJISIIOT OCHOBY
UHGPACTPYKTYPHI BATIOTHOTO PHIHKA.

Ha kpenuTHOM pBIHKE OCYLIECTBISIIOTCA CHEIKA IO MPEJOCTaBICHUIO
OJIHUMH KOHOMHUYECKUMH CyObEKTaMU BPEMEHHO CBOOOJIHBIX JICHEKHBIX CPEJICTB
B CCyAy JAPYTUM 3KOHOMHYECKMM CyOBekTaMm. KpeauTsl MOryT mpeaocTaBisIThCs
KOMIIAHUSIMU ~ HETIOCPEACTBEHHO Jpyr Apyry (pPbIHOK MEXXO3SHCTBEHHBIX
KpPEIUTOB), OaHKaMHU — JIFOOBIM SKOHOMUYECKUM CyOBEKTaM (PhIHOK OaHKOBCKHUX
KpEIIUTOB), HAINpsAMYKD — TOCYIapCTBY (pPBIHOK TOCYJapCTBEHHOI'O J0JIra)

HaceJIeHUIO (PHIHOK MOTPEOUTETLCKUX KPEIUTOR).



TenexHnrii DurHaHCOBBIN .
—_— PBIHOK CrpaxoBoit
PBIHOK PBIHOK

BantorHbiin

PBIHOK | Pr1nOK 3010Ta

PriHok xanmrana
| ]
PbIHOK 1IEHHBIX PoiHOK ccynHbIX
Oymar KaruTaaoB
PrerHOK
Prinok OQHKOBCKUX e
JIEpUBATHBOB KpPEINUTOB
Prinok
o0uranuit
PriHok aknui

Puc. 1.1.2 — CTpykTypa piHaHCOBOrO pbIHKA [22, . 86]

Ha PBIHKC IICHHBIX 6YMEIF 3aKIIOYAar0TCA CACIKHM MCXKAY OMHUTCHTaAMU

IIEHHbIX OyMard WHBECTOpaMU OOBIYHO TP yYaCTUU TIOCPEIHUKOB —
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npo(heCCHOHATBHBIX YYaCTHUKOB pBhIHKA IIeHHBIX Oymar. Ha 53TomM pbiHKe
BBIICTISIIOT JCHEKHBIM CErMEeHT (KpaTKOCPOUYHbIE JUKBHJIHBIC ILIEHHbIE Oymarm),
CETMEHT KalUTAJIbHOTO (PUHAHCUPOBAaHMS (PBIHOK THUTYJIOB COOCTBEHHOCTH) H
CErMEHT JI0JITOBOr0 (PMHAHCHUPOBAHUS (PBIHOK JAOJTOBBIX 0053aTENbCTB).

Ha pbinke 30510Ta MPOUCXOJUT TOPTOBIISL 30JI0TOM, APYTUMHU JPArol€HHbIMU
METaIJIaMHd W KaMHSIMH, OTH (UHAHCOBBIE AaKTUBBI  PacCMaTpPUBAIOTCS
WHBECTOPAaMH KaK HaJEKHOE CPEICTBO COXPAHEHHWs] CTOMMOCTH. B mepuojisl
KoJIeOaHUsl LIEH Ha 30JI0TO CAEJIKU C HUM NPUHOCST JI0XOJ B BHUJIE Pa3HULIbI LIEH
€ro MOKYIKH U TPOJIaXKH.

Ha peiHKe 0pou3BOAHBIX ()MHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB  TOPTYIOTCS
pa3MuHble KOHTPAKThI, KOTOPbIE UCIOIB3YIOTCS UX MOKYNATENIAMU KakK JUIs Lejei
CHEKYJISAUU (M3BJICUCHUSI BHITOJ OT TEKYIIEro KojieOaHWs 1IeH U KypCOB),TaKk U
JUIS Leled XeIKUpOBaHUs, T. €. CTPaxOBaHUS PUCKOB. PBIHKM IMPOU3BOJHBIX
(UHAHCOBBIX WHCTPYMEHTOB MOXXHO pacCMaTpUBaTh KaK CaMOCTOSITEIBbHBIN
CeTMEHT (PMHAHCOBOTO pPHIHKA HJIM KaK COCTaBHYIO YacTh BaJIOTHBIX PBIHKOB
(HanmpuMep, BAJIIOTHBIE OIIIMOHBI), PHIHKOB IIEHHBIX OyMar (Harpumep, Gbodepch
Ha HHJEKChl ILIEHHBbIX OyMar), KpEIUTHBIX PBIHKOB (KpEIUTHBIE Ae(POJITHBIE
CBOIIbI).

Bce cermeHThl (pMHAHCOBOrO pBIHKA TECHO CBS3aHBI MEXIY cOOOH, HuX
TPAaHUIBl  TEpPECeKaloTCs, OAHM  (UHAHCOBBIE  WHCTPYMEHTBHI  MOTYT
KOHBEPTUPOBATHCS B Jpyrue. YUaCTHUKAMU Pa3HbIX CErMEHTOB BBICTYHAIOT OIHU
U TE K€ OpraHm3alliy, Hampumep, OaHKH MOTYT OCYIIECTBISATH OIEpaIiu
MPAaKTHYECKH HA BCEX CErMEHTax (PMHAHCOBOTO PHIHKA.

OTHOCHUTENBHO 000COOJIEHHBIM CErMEHTOM (PMHAHCOBOTO PHIHKA SIBIISIETCS
CTPaxoOBOH PHIHOK, Ha KOTOPOM 00paIlaloTCs CTPaxoBble KOHTPAKTHI.

BxiroueHne cTpaxoBOro pblHKa B COCTaB (PMHAHCOBOTO OOOCHOBBIBACTCS
TE€M, 4YTO 4YacTb CTPAaXOBbIX KOHTPAKTOB IMpPEACTaBISET CcOOOM J0roBOpPHI
HAaKOMHUTEIFHOTO CTPaxOBaHUs, MPEANOJaralwiume aKKyMyJsIuilo cOepexeHHi
HacelleHus1 (HampuMep, JOrOBOPbI IMEHCHUOHHOIO CTpPaXxOBaHHUS, IO KOTOPBIM

obecreunBaeTcsl BBIIIATA BO3MCHICHHA IIPpHU HACTYIIJICHUH, yTOOBI ITOMOYb
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MIEHCHOHHOTO BO3PAacTH IICHCHOHEPY 00ECIIeYUTh OMPE/IeICHHBIA YPOBEHD KU3HH),
KOTOpbIE B W3BECTHOM CMBICIIE SIBIISIOTCS QJIBTEPHATUBHBIM  BapUAHTOM
MHBECTUpOBaHUs cOepexxeHuil. Kpome Toro, crpaxoBble KOMITAHMH YIIPABJISIOT
3HAYNUTEIBHBIMH CyMMaMH CTPaxOBBIX pPE3EPBOB, KOTOpPHIE HWHBECTHPYIOT B
pasznu4Hbie (PUHAHCOBBIC HHCTPYMEHTHI.

CoBpeMeHHBI! (PMHAHCOBBIN PHIHOK IO CBOUM (DYHKITHSAM 3HAYUTEITHHO
IIUPE B OTJIWYUHU OT TOTO, YTO OMHCAH B SKOHOMUYECKUX TEOPHSIX 00Jiee paHHETO
Nepuojia, OCHOBHOM (YHKIIMEH KOTOPOro OBUIO TOJIBKO IOCPEIHUYECTBO B
noctyrne k kanutany. Celiuac ke QyHKITUU (PMHAHCOBOTO PhIHKA CIICTYIOIITHUE:

- UHBECTHIIOHHAS,

- UIHHOBAIIMOHHA,

- CTICKYJIATUBHAS;

- (pyHKIMS yrIpaBlIeHUS PUCKAMH,

- pyHKIMS 1IeHO00pa30BaHUS.

PaccmoTpum nospoOHee KaxIyto U3 HUX.

OcHoBomnonararomniet  ¢yHKuue (UHAHCOBOTO pBIHKA  SIBIISETCA  —
nHBecTunoHHas (Qyuknusa. ConaepkaHue MaHHOW (QYHKIMMA 3aKITI0YacTCs B
MPOIIeCCe HAKOIUICHHSI CBOOOJIHBIX JICHEXKHBIX PECYpPCOB W HUX JalbHEHIIas
peanuzanus B KayecTBe nHBeCTHIIMI. Takum 00pa3om, npu nmomoiu GUHaAHCOBOTO
pPBIHKA TPOMCXOIUT OOMEH WHBECTHIIMN MEXKIY Pa3IUYHBIMA 3KOHOMHYCCKHUMHU
CyOBbEeKTaMH.

WMunoBanmonHass (QyHKIMS (HMHAHCOBOTO pPBIHKA 3aKIIOYaeTCS B TOM, YTO
WHHOBAIIMW, KOTOPBIE BHEIPSIOT MPEANPUHUMATETN C [EIbI0  TOYYCHUS
MPUOBUTH, CTUMYJIUPYIOT MEPEX0]] IKOHOMHUKHU HA HOBBIM YPOBEHb Pa3BUTHSI.

Cnenytomein ¢GyHKIuen sBusercss - crnekyiasTuBHass. CrHekyJIsTUBHAS
byHKIMS (UHAHCOBOTO pBHIHKA 3aKIIOYaeTCs B TOM, YTO  PBIHOK CO3/aeT
BO3MOXHOCTh TOJIYYEHHUS] CHEKYJSTUBHOW MPUOBUIM T.e. MNPUOBUIA 3a CYET
OMpIKEBOHM UTPHI HA PA3HUIIC B Kypcax Pa3INIHbIX (PMHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB.

OyHKIUS YIpaBICHUS PUCKAMHU 3aKIIOYaTCs B TOM, YTO 3KOHOMHYECKHE

ar¢HTbl UMCIOT HHCTPYMCHTBI 1 BO3BMOXXHOCTH JIs1 KOHTPOJIA HaZl pUCKaMU.
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@OyHKIUS 1eH000pa30BaHus roBOpUT caMa 3a ceOst. DUHAHCOBBIN PHIHOK —
3TO CBOErO poja MEXaHU3M, KOTOPBIM ONpEAEIIIeT PHIHOYHYIO LIEHY HA KAalUTAI U

(b1HaHCOBBIE HHCTPYMEHTHI.

1.2 PbIHOK IeHHBIX OyMAar, BUJAbl PUCKOB €ro ()yHKINOHUPOBAHUS

@DuHAHCOBBIM PBIHOK 3TO CBOETO pPOJa MEXaHU3M MepepacHpeesieHus
JICHE)KHBIX CPEACTB MEXIy CyOBEKTaMU SKOHOMHYECKUX OTHOIIeHWH. Ha priHke
HEHHBIX OyMar uiau (OHAOBOM pBIHKE HAKOIUICHHS M COEpexeHHs OOpeTaroT
dbopMy MHBECTUIIMH C MOMOIIBIO IIEHHbIX OyMar. PHIHOK IIeHHBIX OyMar B CBOIO
o4epe/Ib ABJISETCS COCTABHOW CaMOCTOSITENFHON YacThi0 (PMHAHCOBOTO PHIHKA.

Jlanee paccMOTpUM CTPYKTYpY pbIHKa LIeHHbIX Oymar (PucyHok 1.2.3)

PriHOK 1I€HHBIX Oymar

PeIHOK ~ KpaTKOCpPOYHBIX

JUKBUIHBIX Oymar

Peinox JOJTOBOI'O

KauTaJIbHOTO
(dbuHaHCHpOBaHUS

PriHok KaIrmuTaJIbHOTO

JI0JIeBOTO (PMHAHCUPOBAHUS

PBIHOK nepuBaTUBOB
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Puc. 1.2.3 — Crpykrypa PbiHKa IeHHBIX Oymar

Cnenku ¢ (UHAHCOBBIMH MHCTPYMEHTAMHU B JTUKBUIHON (POpME MPOUCXOASAT
Ha PhIHKE KPATKOCPOYHBIX JIMKBUJIHBIX IIEHHBIX Oymar. IMEHHO MO3TOMY JBIHHBIH
PBIHOK CJEAYeT OTHOCUTh K JIEHE)KHOMY CerMeHTy (uHaHCOBOro pbiHKa. Ha
JTAHHOM PBIHKE 00paIaroTcs YeKH, BEKCEsl, KOMMEPUYECKHe IIEHHbIe OyMaru u T.1.

PBIHKM KanmuTaabHOTO JOJIEBOTO U JIOJATOBOTO (PUHAHCUPOBAHHUS B CBOIO
ouepe/lb OTHOCSITCS K PBIHKY KamnuTania, Ha KOTOPOM IPOUCXOJAT JOJITOCPOYHBIC
omepanuy, oOecreunBamonye  (GopMUpOBaAaHHME  COOCTBEHHOrO  KamuTaia
NPEINPUITAA W KOpPIOpauuii, a TakKe [MPUBJICYCHUE HWHBECTUIUNA U
nepepacnpeeicHue KOPHOpaTUBHOTO KOHTposs. OObekTaMH OOpamieHus Ha
PBIHKE KamUTaJIbHOTO J0JIEBOTO (DPMHAHCUPOBAHUS SIBIISIIOTCS WHBECTUIIMOHHBIC
nav, akIWWh, WIOTEYHbIE CEePTHU(PUKATHI ydacThs, B TO BpeMs KaKk Ha DPBHIHKE
JIOJITOBOTO KANMMTAJILHO (PHAHCHPOBaHUS 0OPAIIAOTCs, HAPUMED JOJITOCPOUHBIE
KOpIIOpaTUBHbBIC OOJIUTAlMK, UTIOTEUHbIC OOJIUTAIINY U T.11.

[TocemHuM 71€MEHTOM B CTPYKTYPE PhIHKA IIEHHBIX OyMar sIBISICTCS] PHIHOK
JNEPUBATUBOB WM JIPYTMMU CJIOBaMH PBIHOK TMPOU3BOJHBIX (DPUHAHCOBBIX
UHCTPYMEHTOB. JIaHHBIM  PBIHOK  SIBJSIETCS  JIOCTAaTOYHO  MOJIOJIBIM, OH
chOpMHpOBAJICS B YCIOBUAX HEOMPEJACICHHOCTH HSKOHOMHYECKUX IPOIIECCOB,
KOrJla BO3HHMKJIA HEOOXOJUMOCTh CTpPaxoBaTbCs OT TMOTeph. HOBBIM CcekTOp
(WHAHCOBOTO pBIHKA OOBCAMHWI B Ce0C COBOKYMHOCTh JKOHOMHYECKHUX
OTHOIIEHUH B cdepe CpOYHON TOProBiu (PUHAHCOBHIMU HWHCTPYMEHTAMH,
YIOCTOBEPSIIOIIMMU MPABA HA PECYPCHI WIIN MPaBa UX MOJYUYECHHUS.

OTnuunTeIFHON O0COOCHHOCTHIO TOTO PBIHKA SBISETCS TO, YTO B JIAHHOM
cily4ae JEHCTBYIOT aOCONIOTHO Jpyrue IMpaBujia TOProBIM W O(OpPMIICHHS,
MMYIIECTBEHHBIX MpPaB, 3/1€Ch UJIET TOPTOBJISI HE CAMUMM aKTUBaMH, a MpaBaMu Ha
onepaluu ¢ HUMH.

[TpousBoAHbIA (PUHAHCOBBIM MHCTPYMEHT WM JI€PUBATUB — (PUHAHCOBBIM



14

MHCTPYMEHT, B OCHOBE KOTOPOI'O 3aJI0KEHBI 00S3aTEIbCTBA B OTHOIIEHUH JPYTUX
WHBECTULIMOHHBIX AKTUBOB WM TOBAapoB. DaKkTUYECKU J€PUBATUB — 3TO LEHHAs
Oymara Ha 1eHHyl0 Oymary. CyliecTByeT HECKOJIbKO OCHOBHBIX BHJIOB
MPOU3BOAHBIX LEHHBIX OyMar; (broYepchl, CBOIBI, OIMNLMOHBI, (OpBapIHBIE
KOHTPAKThl, CBOILMOHBI, KOHTPAKTHI HA PAa3HUILY.

JlepuBaTUBbI YCIOBHO Pa3JeislOTCS Ha KaTeropuud B COOTBETCTBUM C TEMHU
aKTHBAaMH, KOTOPBIE JIEXKAT B X OCHOBE.

1. ®uHaHCOBBIE MPOU3BOJHBIC LIEHHBIE OyMaru — KOHTPAKTbl, OCHOBAaHHbIE
Ha MPOLIEHTHBIX CTaBKax 1o KpPaTKOCPOUYHBIM U
nonrocpouynsiM oburamnusam CIIA, Benukobputanuu u Jpyrux cTpas.

2. BamoTtHple TpoOU3BOAHBIE IIEHHBIE OymMarn — KOHTPaKThl Ha
KypcC €BpO/0J11ap, JoJiIap/ueHa u Ipyrue MUpOBbI€ BAIOTHI.

3. VHnekcHble MPOU3BOJHBIE IIEHHbIE OyMaru — KOHTPAaKThl Ha HHAECKCHI
akiuii, Takue kak S&P 500, Nasdaq 100, FTSE 100, a B Poccuu takxe hbrouepcsl
Ha uHaekcol aknuit MMBB u PTC.

4. TlpowsBoaHbie IleHHBIe Oymaru Ha akinmu. Ha MMBB B TOM umcrie
TOPryroTCs (ploYepchl Ha PSAJ  POCCUMCKUX aKIMK BeOyIIUX KOMIAHWI:
«JIYKOPIH», «Poctenexom» u T.1.

5. ToBapHble NPOU3BOJHBIE IIEHHblE OyMaru — KOHTpakTbl Ha
AHEpropecypchl, Hanpumep, HedpTb. Ha nparoneHHbie MeTaIbl — 30J10TO, IUIATUHY,
najiaauii, cepebpo. Ha 1BeTHBIE MeTayuIBl — aATIOMHHUH, HUKEenb. Ha
CEJIbXO3MPOAYKIIMIO — MIIEHUIIA, COI0, MICO, KOo(e, Kakao U Jlaxke Ha KOHIEHTPAT
aneJIbCUHOBOTO COKA.

Tonbko B HEOOJIBIIOM KOJMUYECTBE CIENOK (10 3%) MpouCXOoauT peanbHas
MOCTaBKa aKTUBOB, JIEKAIIUX B OCHOBE MPOM3BOJHBIX IEHHBIX OyMar.
[IpeuMyIlIeCTBEHHO CHEJIKa YpEeryJupyercss IyTEM B3aUMHBIX pPAaCUETOB B
JEHEXKHOU (popMme uepe3 nMporeAypy KIUPUHTa.

[TpousBoaHbIE LIEHHBIE Oymaru HMCHOJB3YIOTCS I JIBYX LeJei, aanee
paccMOTpUM MOAPOOHEEe KaXIAYI0 U3 HUX.

Bo-nepBbiX, st cTpaxoBaHUsi (PUHAHCOBBIX PHUCKOB (XEIKUPOBAHMUS).
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Hampumep, mnpou3BOAUTENb CEIbXO3NPOAYKIMH MOMKET 3alUTUTh Ce0sl OT
NaJeHus 1IeH Ha €ro MNpOAYKLHI0O B OyIylleMm, KOrja OH IUIaHUPYyeT coOparthb
ypoxait. Unmu aBTOMOOMIIBHBIN KOHIIEPH, KOTOPOMY TpeOyeTcs 3apaHee U3BECTHOE
KOJMYECTBO LIBETHOTO MeETajla JUIsl MPOU3BOJCTBA B OyIylIEeM, MOXKET
3aCTPaxoBaThCs OT €ro yAOPOKAHUSI HAa ONIPEIEIICHHBII EPUO/,.

Bo-BTOpBIX, POU3BOAHBIE LIEHHBbIE OyMard — OJUH M3 CaMbIX JOXOIHBIX
WHCTPYMEHTOB ISl IPOBEJICHUS CIIEKYJIATUBHBIX onepauuid. JleiicTBUTENbHO, IS
noKynku QwrouepcHoro koHTpakTa Ha 100 ThIC. eBpo mpotuB noswiapa CIIA c
MOCTaBKOM yepe3 TpU MecsAla TpeOyeTcsl 3ajJor BCero mnopsiika 2 ThIC. JTOJIAPOB.
Takum 00pa3oM, MOKHO COBEPILIEHHO OECIUIaTHO TMOJYYHTh TaK Ha3bIBAEMOE
IUIeY0 Ha oyeHb Ooibinyto cymmy. K cokaneHuto, mpu 3TOM CHEKYJISATUBHBIC
olnepalyyd C MPOU3BOJHBIMM IEHHBIMM OyMaraMu - cCaMble PHCKOBAHHBIE IIO
CPaBHEHHIO C APYTUMU LIEHHBIMU OyMaramu.

Tenepb k€ CTOUT YAEIUTh BHUMaHHE NPOGECCHOHAIbHBIM YYaCTHUKAM
peiHKa 1eHHBIX Oymar. IlpodeccmoHadbHBIX YYaCTHUKOB MOMKHO YCJIOBHO
pa3fenuTh Ha (PMHAHCOBBIX MOCPEAHUKOB (OpPOKEpHI, AUIIEPhl U YIPABISIONINE) U
opraHuzanuy, oOecneyuBaromye (yHKIHMOHUPOBAHUE pbIHKA (OpraHu3aTophbl

TOPTOBJIA, KIUPUHIOBBIE OpraHU3alluu, JEMO3UTapUu U peructparopsl) (PucyHok

1.2.4).

OpranuzalnoHHO-
Cucrema IIpodeccnonansHbie pTeXHl/lllIelCKOC
UHAHCOBOTO YYaCTHHUKH PHIHKA 0BCITyKHBaHHE
MOCPETHUYECTBA LICHHBIX Oymar PBIHKa
f— Bpoxkepsr ToproBsle cHCTEMBI V4eTHO pacueTHas
cucrema
1
PacuernHas cucrema
- HI/IHHCPLI ﬁ
— Bupxu VYuerHas cucrema
- Knupunroseie
OpraHM3aIn
| JloBepuTenbHbIe

YTIpaBJISIOLIHe | - banku
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Puc. 1.2.4 — IIpodeccuoHaibHbIe Y4ACTHUKH PHIHKA LIEHHBIX OymMar

[TpodeccronanbHble yY4aCTHUKH PBIHKA IICHHBIX OyMar - IOpUIUYECKUE
JM1a, KOTOPbIE OCYUIECTBIAIOT CleAyonme BUibl AesiteabHocTy (Pucynok 1.1.4):

- OPOKEPCKYIO ACSITEIbHOCTD;

- TUJIEPCKYIO AESITENbHOCTD;

- IeATEILHOCTD 10 YIPABICHUIO [ICHHBIMUA OyMaramu;

- IeSITEIbHOCTh 10 ONPE/ICICHUIO B3aUMHBIX 0053aTEIbCTB (KJIUPUHT);

- ICTIO3UTAPHYIO JCSITEIIBHOCTS;

- IeATEILHOCTh 10 BEJICHUIO PEeecTpa BJIaJIeTbIEB IEHHBIX OyMar;

- IeATEILHOCTH 10 OPTaHU3AIMK TOPTOBJIM Ha PHIHKE IICHHBIX OyMar.

Bbpokepckoit NesaTenbHOCThIO MPU3HAECTCS JEATEIHLHOCTh IO HCIIOJHEHHIO
MOPYYCHUS KJIMEHTa (B TOM YHCJIC SMHUTCHTA SMUCCHOHHBIX IICHHBIX OyMar MmpH ux
pa3MelIeHur) Ha COBEPUICHHWE TIPaXJIaHCKO-MPABOBBIX CHEJIOK C II€HHBIMU
OymaramMmu W (WJIM) Ha 3aKJIIOYEHHE JOTOBOPOB, SIBISIONIMXCS IMPOU3BOIHBIMU
(VMHAHCOBBIMU WHCTPYMEHTAMH, OCYIIECTBIIIeMass Ha OCHOBAHMHM BO3ME3JIHBIX
JIOTOBOPOB C KIIMEHTOM (JIOTOBOP O OpOKepCKOM 00CiTykuBaHuM) [25, c. 49].

[TpodeccroHanbHblil YYaCTHUK PBhIHKA IIEHHBIX OyMmar, OCYIIECTBIISIOUIUN
OpOKEPCKYIO JIEATEIIbHOCTh, UMEHYETCS OPOKEPOM.

B ocHoBe Opokepckoi JesiTeNbHOCTH JICKAT:

- JIOTOBOP MOPYUCHHUS;

- JIOTOBOP KOMUCCHHU;

- ar€HTCKUH JIOTOBOP.

Junepckoit JeATeNbHOCTbIO TPU3HAECTCS COBEPIIECHUE CHETOK KYILUIU-
MPOJIaXXH IIEHHBIX Oymar OT CBOETO MMEHU W 3a CBOM CUET MyTeM IyOJIUYHOTO
OOBSIBJICHUS 1I€H MOKYNKH W/WIM TPOJAXKH OINPEJCICHHBIX IIEHHBIX Oymar ¢
00513aTEIBCTBOM MOKYITKM W/WJIA TIPOJIAXKH 3TUX IIEHHBIX OyMar Mo OOBSBICHHBIM
JIUIIOM, OCYIIECTBIISIONINM TaKyIO ACSITEIBHOCTD, IIEHAM.

[TpodeccroHanbHblil yYaCTHUK PhIHKA LIEHHBIX OyMmar, OCYIIECTBIISIOLIUN
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JTUIIEPCKYIO JESTeNIbHOCTh, UMEHYETCSl JUiIepoM. J(HiepoM MOKET OBbITh TOJIBKO
IOpUJMYECKOE JIMIO, SBIIIOIIEECS] KOMMEPYECKOW OpraHu3alueld, a TaKkxke
roCyJJapCTBEHHasl KOpIopanusi, €Ciau JJIsi TaKOM KOpIOpaluud BO3MOXKHOCTb
OCYUIECTBJIEHUS TUJIEPCKON JEATENBHOCTH YCTAHOBJIEHA (peAepalibHbIM 3aKOHOM,
Ha OCHOBAHHMM KOTOPOr'0 OHA CO3/1aHa.

JlesTenbHOCThIO MO  YNPABIEHUIO I[IEHHbIMM OyMaramMu MpHU3HaeTcs
JeATENbHOCTh 10  JIOBEPUTEIBHOMY  YIPABIEHUIO ILIEHHBIMM  OyMaramu,
JICHE)KHBIMA ~ CPEJICTBAMH, NPEAHA3HAUYCHHBIMU I COBEPILCHHS CHEJIOK C
IEHHbIMK OymaramMmu W (WIM) 3aKJIIOYEHUS]  JIOTOBOPOB,  SIBJIISFOIIUXCS
MIPOU3BOAHBIMU (DHMHAHCOBBIMU WHCTPYMEHTAMH.

JloBepUTENbHBIM  YIPABJISAOIIMN  JIEMCTBYET OT CBOEr0 HMEHH 3a
BO3HArpaXkJICHUE B TEUEHHUE OIPEACIIEHHOIO CPOKa JIOBEPUTEIBHOTO YIPABICHUS
NepeJaHHbIMUA €MY BO BJIaJEHUE U MPUHAJICKAIUMHU APYTrOMY JIMILy B MHTEpECcax
ATOTO JIMIA WM YKa3aHHBIX 3TUM JHUIIOM TPEThUX JIULL:

- LIECHHBIMU OyMaramu;

- JICHEXKHBIMU CPEACTBAMH, MPEAHA3HAYCHHBIMHU [JIi WHBECTUPOBAHUS B
LIEHHbIE OyMaru;

- JICHEeXHBIMH CpPEJCTBAMH W IIEHHBIMH OyMaraMu, TOJIy4YaeMbIMH B
npolecce ynpaBlieHUs [IEHHBIMUA OyMaraMu.

[TpodeccroHanbHplil yYaCTHUK pbhIHKA LIEHHBIX OyMmar, OCyLIECTBIISIOLIUN
JESATEIHLHOCTD 110 YIPABICHUIO IICHHBIMA OyMaramu, UMEHYETCSl YIIPABJISIFOIIIM.

JlesTenbHOCThIO MO BEJCHUIO peecTpa BiIaAENbLEB I[EHHBIX Oymar
MpU3HAIOTCS cOop, ukcarus, 00paboTKa, XpaHCHUE W MPEIOCTaBICHUE JTaHHBIX,
COCTABJISIFOIINX CUCTEMY BEJICHUS PeecTpa BIaCIbIIeB [ICHHBIX OyMar.

JlesTenbHOCThIO TIO BEACHUIO PEECTpa BIIAJENbIEB LEHHBIX OymMar UMEIOT
IIPaBO 3aHUMATHCA TOJIBKO FOPUIMYECKUE JINLA.

JIuua, OCyIIECTBISAIOMIME ACATEIBHOCTh MO BEJACHUIO PEECTpPa BIIAJICIIBLIEB
IEHHBIX OyMar, UMEHYIOTCS JIepKaTeIsIMU peecTpa (PerucTparopaMu).

Jleno3uTapHOW NEATEIbHOCTBIO IPHU3HAETCS OKAa3aHUE YCIYT 110 XPAHEHHUIO

CepTU(PUKATOB LEHHBIX OyMar W/Uiu y4eTy U Mepexo/ly NpaB Ha LIEHHbIE OyMaru.
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[TpodeccroHanbHplil yYaCTHUK pbhIHKA LIEHHBIX OyMmar, OCYIIECTBIISIOLIUN
JIETIO3UTAPHYIO JESATEIbHOCTh, UMEHYETCA JAeno3utapueM. Jleno3urapueM MOKET
OBITh TOJILKO FOPUIMYECKOE JIUIIO.

JIuto, monp3yromieecs ycayraMmu JACTO3UTapusi 0 XpaHEHUIO IEHHBIX OyMar
W/WJIU yUYeTy MpaB Ha [EHHbIE OyMaru, IMEHYeTCS JIETTOHEHTOM.

KnupuHroBasi AeITeIbHOCTh - JIEATEIBHOCTh MO OIPEICICHUIO B3aMMHBIX
o0s3aTeNnbCTB  (COOp, CBEpKa, KOPPEKTUPOBKA HWH(POpPMAIUK 1O CHACIKAM C
IEHHBIMU OymMaramMu M TOJATOTOBKA OyXTalTepCKUX JOKYMEHTOB 1O HHUM) M HUX
3a4eTy 1O MOCTaBKaM IIEHHBIX OyMar M pacdyeTaM Mo HUM.

Opranuzarum, OCyIeCTBISIONINE KIUPUHT 10 IIEHHBIM Oymaram, B CBSI3U C
pacdyeTamMH MO ONEpalusM C IEHHBIMM OyMaraMu MPUHUMAIOT K HCIOJHEHHUIO
MOJITOTOBJICHHBIE TPHU OIpPENeJICHHH B3aUMHBIX O00S3aTENbCTB OyXTalTepCKHe
JIOKyMEHTBI Ha OCHOBAaHUU HUX JIOTOBOPOB C YYaCTHHUKAMM PhIHKA IIEHHBIX OyMmar,
JUTSE KOTOPBIX TIPOU3BOISTCS PACUETHI.

JlesITenbHOCTBIO 1O OpraHW3alMi TOPTOBIM HA pHIHKE IIEHHBIX Oymar
MPU3HACTCA TPENOCTABICHUE YCIYT, HEMOCPEACTBEHHO CIOCOOCTBYIOIIUX
3aKJIIOUEHUIO TPaKJAHCKO-TIPABOBBIX CJHENOK C IEHHBIMH OyMaraMm MEXIy
YYaCTHHKAMU PBhIHKA IICHHBIX OyMar.

[TpodeccroHanbHblil YYaCTHUK PBhIHKA IIEHHBIX OyMmar, OCYIIECTBIISIOUIUN
JeSITeIbHOCTh IO OPTaHM3AIlMKM TOPTOBIM HAa PHIHKE LEHHBIX Oymar, Ha3bIBAaeTCs
OpraHU3aTOPOM TOPTOBJIM HA PHIHKE IIEHHBIX OyMar.

JlesTenbHOCTh Ha PBIHKE LEHHBIX Oymar compsbkeHa ¢ puckoM. OH MOXET
BO3HUKHYTh IIPH HHBECTHUPOBAHHUH B IIEHHBbIE OyMaru, OCyIIECTBICHUHN PA3IUYHBIX
orepanuii ¢ HUMHU KaK Ha OMPKEBOM, TaK U BHEOUPIKEBOM PBIHKE.

B camom o0miem Bue MOJA PUCKOM TOHUMAIOT BEPOSATHOCTH OTKIOHEHHUS
pa3BuUTUSL COOBITUII Ha (POHIOBOM pBIHKE OT OXKMAAEMOIO IO BO3JCHCTBHEM
paznuyHbIX (akTopoB. B Oosiee y3KOM CMbICIE€ TMOJ PUCKOM TOHHMAIOT
HEOJTHO3HAYHYIO OIPEACTICHHOCTh MOJYYCHHs O0XO0/a WM HWHBIX PE3yJIbTaTOB
JeSITeTLHOCTH Ha PHIHKE IICHHBIX OyMar.

CJ'IC,HyeT OTMCTHUTD, qTo  MOCICACTBUA  PHUCKA  MOTI'YT OBITh  Kak
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OTpHUIIATENIbHBIC, TAK U TTOJIOKUTEIIbHBIC B BUJIE JOTOJHUTEIBHOTO 10X0/1a.

PuckoBbie cutTyanmmm Ha (OHIOBOM pHIHKE BO3HHUKAIOT B peE3yJbTaTe
JICHCTBUSL Pa3IUYHBIX OOCTOSATENBLCTB ((akTopoB). DaKTOPhI, MPUBOASIINE K
BO3HUKHOBEHHUIO PUCKOB Ha (POHJOBOM PBIHKE Pa3HOOOpPA3HbI, HO YCIOBHO HUX
MOXHO pa3feauTh Ha TpH rpynisl (Pucynok 1.2.5).

I rpynna - couumanbHO-MOAUTUYECKUE (HAKTOPHl: BHYTPEHHSISI U BHEIIHSIS
HECTAOWJIBHOCTh, BO3MOXXHOCTH  BOOPY)XCHHBIX  KOH(JIMKTOB, IPOBEIACHUE
KapJIMHAIBHBIX COLIMAIBHO-OKOHOMHYECKUX pedhopM, YPOBEHb 0€3paOOTHIIbI U T.11.

I rpynma -  BHYTPUPKOHOMHMYECKHE  (DAKTOpPHI:  HaAIMpaBIICHUS
HPKOHOMHUYECKOW, B TOM YHUCJIEC JIEHEKHO-KPEAUTHONW W (DMHAHCOBOW TMOJWUTHKH,
NPOTHO3HBIE  TOKA3aTelu  COIMAIbHO-IKOHOMUYECKOTO  Pa3BUTHs, OOBEMBI
KalUTaIbHBIX BJIOXKEHHM, TEMIIbI IPUBATU3AIUU, YPOBEHb UH(ISAIUU, U3MEHECHHE

IIPOLICHTHBIX CTABOK M T.II.

DaKTophl BOSHUKHOBEHHUS
PHCKOB

| = |

COIIMABbHO-TIOJINTHICCKHE BHEIITHEIKOHOMHUYECKHE BHYTPU3IKOHOMHYCCKHEC

Puc. 1.2.5 - ®akTopbl BOSBHUKHOBEHHS PUCKOB HA PbIHKE LIEHHbIX

oymar [13, c. 94]

Il rpynma - BHENTHEAKOHOMHYECKHE (DAKTOPBI: COCTOSIHUE W CTPYKTypa
TUTATE)KHOTO M TOProBOro OanaHca CTpaHbl, HAIWYUE KPEIUTHOTO pEUTHHTA,
JMHAMUKA BAIKOTHBIX KYPCOB U T.II.

Pucku Ha pbhIHKE HEHHBIX Oymar Mo KPUTEPUIO YIPABISIEMOCTH MOKHO

pa3enuTh Ha JBE TPYMNIbl: CUCTEMaTU4YecKuil (He JuBepcUUUUPYEMbI) U
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HecucTeMaTuyeckuid (auBepcupuuupyemsiit) (Pucynok 1.2.6).

CucreMaTHyecKuii pUCK: MPHUCYI BCEH 3KOHOMHKE, (POHIOBOMY DPHIHKY B
IIEJIOM ¥ BCEM 0OpalaroluMcs Ha HeM IIeHHbIM OyMaram. CucTeMaTHuyecKuii puck
ATO PUCK KPU3HUCA HA PHIHKE IIEHHBIX OyMmar.

Bunpl cuctemaTuyeckux puckoB Ha (JOHIOBOM PHIHKE:

NHdusiimonHbIii  puck - OOYCJIOBJIEH H3MEHEHHEM MOKyMHaTeIbHON
CIIOCOOHOCTH JICHET W TPUBOJIUT K TOMY, YTO JOXOJIbI, TIOJydaeMble Ha PHIHKE
IEHHBIX Oymar, 00eclieHUBaIOTCs ObICTpEe, YeM PACTET X HOMUHAI.

[IpolieHTHBIN pUCK - CBSA3aH C W3MEHEHHMEM CTaBKH IMPOIEHTA, KOTOpas
BIIUSICT Ha CIIPOC M TMPEJIOKEHUE Ha (POHIOBOM PBIHKE, a TAKKE HA MOBBIIICHUE
WIH CHIDKEHUE OyIyHIMX JOXOJOB OT IIEHHBIX Oymar. 9T0 OOBSCHAETCS TE€M, YTO
PIIb TecHO CBfI3aH C KPEIUTHBIM PHIHKOM, a MHBECTUIIMU B IIEHHbIE OyMaru u
BJIO’KEHHUSI TI0]T OAHKOBCKYIO CTaBKY SIBJISIFOTCSI AIbTEPHATUBHBIMU HAMPABICHUSIMH

BJIOXKCHH KallkTaJjia.

Puckn

N . He cucremaruueckuit (quBepcupuuupyemslit
Cucremarnueckuii (He JUBECHU(PUIIPYEMBIiT) ( penpuuupy )

- MansmmroHHETiH;

- [IponieHTHBI;
- Pruck 00BbEKTOB MHBECTUPOBAHHS

- Pruck m3meneHus O6H.[epLIHO‘IHbIX IICH;

o — - Puck HalpaBJICHUS HHBCCTUPOBAHUSA
- Puck 3aKOHOIATCIbHBIX U3MCHCHHNH,

- Texuuueckuit puck
- Puck obrieskoHOMHYECKUX pedhopM;

U 1.p.
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Puc. 1.2.6 — Buabl puCcKOB Ha PbIHKE LEHHBIX Oymar

Puck u3MeHeHus: OOUIEPBIHOYHBIX 1IEH - NpUCYIl (OHAOBOMY PBIHKY H3-3a
W3MEHCHUS TEHJICHIUM B JIBUKCHUM IIEH U YEPEIOBAHUS IMEPUOIOB MOBBIIICHUS
(TpeH «ObIKa») U MOHMKEHUS (TPEH «KMEABEIS ).

Puck 3akoHOATENbHBIX U3MEHEHUHN - 00YCIIOBJIEH BHECEHUEM U3MEHEHUMN B
3aKOHOJIaT€JILCTBO, OTKAa30M (3aJIEp>KKOM) MPABUTENILCTBA BBIMOJHATH paHEe
MIPUHATHIC 0053aTENILCTBA, U3MEHEHUSIMU B OpraHu3aiiv (JOHJOBOTO PHIHKA.

Puck oOmeskoHOMHYECKHX pedopM - CBs3aH C  ONPEACICHHBIMHU
nepeMeHaMl B DKOHOMHYECKOM TIOJIUTHKE TocyaapcTBa (YCKOPEHHE WIH
CHU)KEHHE TEMIIOB TMpUBATU3AIMU, W3MEHEHUEe crnocoba (UHAHCUPOBAHUS
rocyapCTBEHHOTO JI0Jra U T.J.).

[Ipoune BHUIBI CHCTEMATHYECKOTO PHUCKA CBSI3aHBI C BO3MOKHOCTHIO
BO3HHKHOBEHHUS BOOPYKCHHBIX KOH(JIMKTOB, HAIMOHAIM3AIMA COOCTBEHHOCTH,
POCTOM COLIMATIbHON HANPS)KEHHOCTH U T.JI.

Hecucremarnueckuidi puck: CBsi3aH C OOBEKTOM U HalpaBiIEHUEM
WHBECTUPOBAHUS, (PMHAHCOBBIM TMOJIOKECHUEM KOHKPETHOTO AIMUTEHTA, yYCIOBUSIMHU
IIPOBEICHUS Omepalii Ha POHTOBOM PHIHKE.

HecucremaTtrnueckuii puck BKIIOUYAET PUCK OObEKTOB MHBECTUPOBAHUSI, PUCK
BBIOOpA HampaBJieHUsS WHBECTHUPOBAHUS, TEXHHUYCCKHUU PHCK, KOTOPBIE, B CBOIO
ouepellb, COCTOSIT W3 PA3UYHBIX KOHKPETHBIX BHJIOB pHUCKA. PHCK 00BEKTOB
VHBECTHUPOBAHUS BKJIIOYACT:

- IeTI0OBOM (KpEIUTHBIN) PUCK CBSI3aH C BOBHUKHOBEHHEM CUTYaIlMH, KOTaa
SMHUTEHT B CWJIY Pa3JIM4YHbIX MPUYMH HE B COCTOSIHUMA BBINOJHHUTH CBOU
00s13aTeNIbCTBA TIO BHIMTYIIICHHBIM IIEHHBIM OyMaraw;

- PUMCK JIMKBUJIHOCTH OOYCJIOBJICH BO3MOKHOCTBIO IOTEPh MPU peajiu3aliuu
IEHHBIX OyMar u3-3a U3MEHEHUS OIIEHKU UX UHBECTUIIMOHHBIX KAU€CTB;

- YNpaBIEHYECKUW PUCK OMpenessieTcss KBaauuKaiueidl u JedCTBUIMHU

MEHE/[KEPOB, OCYUIECTBIISIONMX yIpaBieHue npeanpustueM. Omubku OusHec-
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MEHE/UKEpOB  MOTYT TPUBECTH K TMOTEpSAM JIOXOJOB WJIM  KaluTana,
WHBECTUPOBAHHOTO B IIEHHbIE Oymaru;

- BPEMEHHOM PUCK BO3HUKAET MPHU OCYILIECTBICHUU OINEpalUid C LIEHHBIMU
Oymaramu B HeonTUMalibHOE Bpems. HauOoisiee OnaronpusTHOE BpeMsl MpPOAAX
HACTyMaeT MpH NpUOIMKEHUH KYpCOB IIEHHBIX OyMar K MAaKCUMaJlbHOMY
3HAYEHUIO, a BpeMs MOKYIIOK MPU NPUOIMKEHUN UX K MUHUMAaJIbHOMY 3HaY€HUIO;

- BaJIOTHBIA pPHUCK CBA3aH C BJIOXEHUAMH B II€HHble OyMaru,
HOMMHHUPOBAHHbIE B WHOCTPAaHHOM BaJlOTE, BO3HMKAET NpU HEOJIAronpusTHOM
M3MEHEHUH BAJIOTHOTO KypCa;

- CEJIEKTUBHBIA PUCK O0YCIIOBIIEH HEMPAaBUIBLHBIM BHIOOPOM BHJIOB LIEHHBIX
OymMmar, B KOTOpbIE€ BKJIaJbIBAIOTCS JIEHEKHBIE CPEACTBA UHBECTOPA. JTO HMPUBOAUT
K HE JOCTH)KEHUIO MOCTABJIEHHBIX WHBECTUIIMOHHBIX LIEJIEH.

[To nmocnencTBusiM puck Ha (OHIOBOM pPBHIHKE MOXKHO pa3/ieiuTh Ha
JIOTYCTUMBIN, MPUBOASIIMA K HEAOMONIYYEHHUIO WM HEMOJYyYEHHMIO 0XOAa IO
LEHHbIM Oymaram; KpUTHYECKUW, KOTOPBIA MPUBOJIUT K HEMOIYUYEHHUIO J10X0Ja U
YMEHBUIECHUIO CTOMMOCTH BJIOKEHHOIO KalluTajga M3-32 CHHXKEHHS KypCOBOM
CTOMMOCTM LEHHBIX OyMar, T.e. K «TasHUIO KalHuTajla»; KaTacTpo(uueckui,
BEIYIIHUH K OTEPE U 10X0/1a, M BIIOKEHHOI0 KaruTaia OJJHOBPEMEHHO.

[To Tunam  pa3nauuaroT:  PalMOHAIBHBIL  pUCK  (0OOCHOBaHHBIN);

HEpalMOHAJIbHBINA PUCK (HEOOOCHOBAHHBIN); aBAaHTIOPHBINA PUCK (a3apPTHBIN).

1.3 OcHOBBI peryiMpoBaHusi PbIHKA HEHHbIX OymMar

[Tonsitue perynupoBaHHe pbhIHKA I[IEHHBIX OyMar— 5TO CBOEro poja
YHOPSIOUEHNE JCATEIHPHOCTH Ha HEM BCEX €r0 YYAaCTHUKOB M OIEpaIiuil MEXIy
HUMU CO CTOPOHBI OPTaHU3alUN, YIIOJTHOMOYCHHBIX OOIIIECTBOM HA 9TH JCHCTBUS.

DOMHUTEHTOB, MHBECTOPOB, MPO(EeCCHOHATBHBIX (OHIOBBIX MOCPEIHUKOB H
JIPYTUX YYaCTHUKOB pPBIHKA IICHHBIX Oymar OXBaThIBAaCT PETYJIUPOBAHHUE PHIHKA
[IEHHBIX OyMmar.

PGFYHI/IPOBaHl/Ie Y4YaCTHHUKOB PbIHKA MOXCT OBITh BHEIIIHUM H BHYTPCHHUM.
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BHemnee perynupoBaHue MoApasyMeBaeT Ioja  cOOOW  3aBUCUMOCTh
IIPOBOAMMBIX OpraHW3aluell olepauuid OT HOPMAaTHUBHBIX AaKTOB TIOCYIapCTBa,
JPYrUX OpraHu3aluil, MeKIyHapOIHbIM CONIAIICHUSIM.

OTIMYNATENBHOW YEpPTOW BHYTPEHHETO PETYJIUPOBAHUS SBISIETCA, TO YTO
JNEUCTBUSL OpraHu3alid pPEerIaMeHTHPYIOTCSI €€ COOCTBEHHBIM HOPMAaTHBHBIM
JOKyMEHTaM: yCTaBy, MpaBWjlaM U JPYrMM BHYTPEHHUM HOPMAaTHUBHBIM
JOKYMEHTaM, ONPEICISAIOIMMNM JEATEIbHOCTh JTOM OpraHHW3aldd B LEIOM, €€
noJipas3zesieHuii u e€ paboTHUKOB.

Kak perynupoBaHue pblHKAa LEHHBIX OyMar OXBaTblBa€T BCEX €ro
YYACTHHKOB, TaK M BCE BHUJBI JIEATEIBHOCTH M BCE BHUJABI OlEpaluil Ha HEM:
OMHUCCUOHHBIE; MOCPEIHNYECKHNE; HHBECTUIIMOHHBIE; CIIEKYJISITUBHBIC; 3aJI0TOBBIC;
TPACTOBBIE U T.II. TAKXKE MOABEPKEHBI €0 BIUSIHHUIO.

PerynupoBanue ppIHKa IEHHBIX OyMar OCYUIECTBIJIIETCS OpraHaMu WM
OpraHu3alyisIMH, YIIOJIHOMOYEHHBIMH Ha BbINOJHEHUE QyHKUUNA perynupoBanus. C
ATUX MO3ULHN PA3IAYaOT:

- TOCYAApCTBEHHOE PEryJIMpPOBAaHUE PBIHKA, JaHHBIM BUJ PETYINPOBAHUSA
MPOBOAUTCS  TOCYAAPCTBEHHBIMU  OpraHaMy  HAJCJICHHbIMU  (QYyHKUHUAMHU
pEryJInpoBaHus;

- peryjaupoBaHHE CO CTOPOHBI MPO(PECCHOHAIBHBIX YYACTHUKOB pPBIHKA
LHEHHbIX OyMar, WJIH caMoOperyiupoBaHue pbiHKa. CaMoperyaupoBaHHe Ha
TEKyLIMII MOMEHT Pa3BHBAETCS OYEHb JIBOWCTBEHHO, & UMEHHO p€4b UIET O TOM,
YTO  TOCYJApCTBO  HMMEET  BO3MOXKHOCTb  IIE€pEIaTh OTpEEICHHBIM
npoecCHOHAIBHBIM YYaCTHUKAMU PhIHKA LEHHBIX OyMar JOdI0 CBOMX (DYHKITHIA
10 PETYJIMPOBAHMIO, B TO BPEMS KAK ITOCIEAHUE MOTYT CAMH JOTOBOPUTHCS O TOM,
YTO CO3/aHHAsl MMM OpraHu3alusl MOoJydyaeT HEKHUe MpaBa PEryIupOBaHUs IO
OTHOIIIEHUIO KO BCEM YYAaCTHUKAM JaHHOM OpraHu3aluu;

- O0IIECTBEHHOE PETYJIUPOBAHUE, WIN PETYJIMPOBaHUE Yepe3 OOLIECTBEHHOE
MHEHHUE; B JJAHHOM CJIy4ae peub UJET O TOM, YTO MEPBOOYEPETHON MPUYMHOMN 1O
KOTOpPOM HAYMHAKOT NPOBOAMTHCS TE€ WIM HHBIE JIEUCTBUS PETYJISITUBHOIO

XapakTepa rocygapcTBa  WIM  Opo(PEeCcCHOHANbHBIX  SBISETCS  PEaAKIUs
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0OIIIECTBEHHOCTH Ha KaKue JIMO0 MaHUMYJISIIUN.

PaccMmoTpum OCHOBHBIC 11€7TM PETYIMPOBAHUS PHIHKA IIECHHBIX OyMmar:

- CO3JaHUE W TMOAJAEpNKaHUE TMOAXOMAIIMX YCIOBHM it pabOThl BCEX
YYaCTHUKOB PhIHKA, B TOM YHCJIC MOACPKAHUE TIOPSI/IKA HA PHIHKE;

- 3alIUTa yYaCTHUKOB PBIHKA OT HEJO0OPOCOBECTHOCTH M MOIICHHHYECTBA
OTJICTLHBIX JIUI] WJIM OPTaHU3AIMH, OT MPECTYITHBIX OpraHu3aIuii;

- obecrieueHue CBOOOAHOTO M OTKPBITOTO Mpollecca IeHOOOpa30BaHUS HA
[eHHbIe OyMaru Ha OCHOBE CIIPOCAa U MPEITIOKEHUS;

- coznanue 3(P(HEeKTUBHOTO PhIHKA, HA KOTOPOM BCEIJla UMEIOTCS CTUMYJIbI
JUTSI IPEITPUHUMATEITECKOM IeITeTbHOCTH, M Ha KOTOPOM KaXKIIbIi pHUCK

aJICKBaTHO BO3HATpa)aaeTcs;

- B ONpeACNEHHBIX Cly4asix CO3/]JaHUE€ HOBBIX PBIHKOB, MOAJIEPKKA
HEO0OXOIUMBIX OOIIECTBY PHIHKOB U PRIHOYHBIX CTPYKTYP, PHIHOUYHBIX HAYMHAHUHN U
HOBOBBEJICHUM U T.II.;

- BO3JICHCTBHE HA PBIHOK C IEIBIO JOCTHXXKEHUSI KAKUX-TO OOIIECTBEHHBIX
nesneit (Hampumep, i TOBBIIIEHUS TEMIIOB POCTa YKOHOMHUKHU, CHIDKCHUS YPOBHSI
0e3paboTHIIbI U T.1T.).

Jlanee paccMoTpuM, 4TO U3 ce0s MPEICTABISET MPOIECC PETYIUPOBAHMS HA
pPBIHKE IIEeHHBIX Oymar [54, c.13]. OH BKiIO4aeT:

- CO3/IJaHU€ HOPMATUBHOM 0a3bl (DYHKIIMOHUPOBAHUS PbIHKA TAKKE SIBISETCS
OHOW W3 IeNell peryiaupoBaHud. B maHHOM ciydae peub HAET O pa3padoTKe
3aKOHOB, TOCTAHOBJICHUM, MHCTPYKIIUH, MpPaBUJ, METOAUYCCKUX IOJOKEHUNU U
JPYTUX HOPMATHUBHBIX aKTOB, KOTOPHIE CTaBAT (DyHKIIMOHWPOBAHHWE pHIHKA Ha
OOIIENTPU3HAHHYIO U BCEMH COOJIIOAaEMYI0 OCHOBY;

- oTOOp TPO(PECCHOHANBHBIX YYAaCTHUKOB PbIHKA; COBPEMEHHBIM PBIHOK
IIEHHBIX OyMar, Kak, MOXKalyi, u J000H Jpyroil pHIHOK, HEBO3MOXEH 0e3
npodeccCHOoHaNbHBIX MOCpPeNHUKOB. OnHAako He 0o0e JUIO0 WM He Jrodas
OpraHu3alys MOTYT 3aHSTb MECTO TakKoro MnocpeaHuka. YToObl 3TO cjenarb,
HEO0OXOIMMO YJOBIETBOPUTH ONPEACIEHHBIM TPEOOBAHUSM TIO 3HAHUSIM, OTIBITY U

KaltyuTalry, KOTOPLIC YCTAaHAaBJIINBAIOTCA YIOJIHOMOYCHHBIMHA Ha 9TO
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PETYIHUPYIOIIMMH OPTaHU3AIUSIMHA WU OpTaHaMU;

- KOHTPOJIb 32 COOJTFOJICHUEM BBITIOJIHEHUSI BCEMU YYaCTHUKAMU PHIHKA HOPM
M TpaBuil  (QPYHKIHMOHUPOBAHUS  PBIHKA; OTOT  KOHTPOJb  BBITIOJHAETCS
COOTBETCTBYIOITUMHU KOHTPOJIBHBIMU OpTaHaAMU;

- CHUCTEMY CaHKIIMI 32 OTKJIOHEHHWE OT HOPM M MPaBWJI, YCTAHOBIICHHBIX HA
pPBIHKE, TaKWUMH CaHKIUSIMHU MOTYT OBITh. yCTHBIE W  ITUCHMCHHBIC
MpenynpekIeHns, mTpadbl, YrOJOBHBIE HaKa3aHUsS, WCKIIOYCHUE U3 PSIOB
YYaCTHUKOB PBIHKA.

IOpuandyecknum JnuIaM  TMPEIOCTABICHBI OTPOMHBIE  BO3MOXKHOCTH — Ha
OCYIIECTBIICHUE NIEUCTBHUM CBS3aHHBIX C BBITYCKOM W OIEPAIUsSMU C IICHHBIMU
Oymaramu. Bo3Hukawomme Mpu 3STO OTHOIIEHUS MPEUMYIIECTBEHHO HOCST
IPaKIaHCKO-TIPAaBOBOM XapakTep, M HMX COACpKAHUE paccMaTpuBaeTCs B Kypce
rpaxaaHckoro mpaa. OpHaKo, HEKOTOpPbIE OCOOCHHOCTU JTHX OTHOIICHHM
YKa3bIBAlOT Ha HEOOXOJAMMOCTh NPHMCHEHHS Takke (UHAHCOBO-IIPABOBOTO
pPETYIIMPOBAHUSI BO MHOTHX ONEpamusx ¢ IeHHbIMH Oymaramu[29, c. 41]. Tak,
HOpMaMu (DMHAHCOBOTO TIpaBa PETYIHPYIOTCS MOPSJIOK BBIMTYCKAa UM PETUCTPAIUH
IEHHbIX Oymar Ha Tepputopuu Poccuiickoit denepaiuyd, MHOTHE OTHOIICHMUS,
CBSI3aHHBIC C IICHHBIMH OyMaraMu, OJHUM W3 CyOBEKTOB KOTOPHIX BBICTYIAIOT
OaHKwu.

C MoMeHTa Haudaja Tepexoja K PhIHOYHON SKoHOMHUKEe B Poccum Hauana
pa3BUBATKLCS CHCTEMa PETYJIMPOBAaHMS PhIHKA IIEeHHBIX Oymar. [lapamiensHo B Xo/e
IBOJTIOIINN POCCUKCKOE 3aKOHOAATEIBCTBO JIOJDKHO OBLIO B CXKaThIe CPOKH peliaTh
BO3HHKAIOIIME BOMPOCHI C METBI0 ONTUMHU3AINN TIpoliecca peryaupoBanus. Emie B
XX-oM Beke Obula OCO3HaHA HEOOXOAMMOCTh CO3JIaHUSI €IMHOTO pETryisTopa
(GUHAHCOBOTO pBIHKA. V3y4eHWIO TMOABEPrCsS OMBIT 3apyOEKHBIX CTpaH M €ro
aJanTanus moj POCCUHUCKYIO SKOHOMUKY.

Jns pedopmbl poccuiickoro (UHAHCOBOTO phIHKA OblIa BbIOpaHa wHjaes
CO3/IaHUsI METraperyisITopa.

Takum o6pazom, DenepanpHas ciayk06a 1O (UHAHCOBBIM pBIHKAM, 3a

KOTOpPOM paHee 3aKperuisuicss KOHTPOJIb U HaA30p B cpepe PUHAHCOBBIX PHIHKOB, a
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TaK)K€ TMOYTU BCE (PYHKIIMU MO HOPMATHUBHO-NPABOBOMY PErYJIMPOBAHHUIO CTaja
BHYTpeHHEl cTpykrypoii banka Poccum. Takum oOpaszom, ¢ 01.09.2013 r.
HenTtpanbubiii bank Poccumn cran meraperyastopoM (pMHAHCOBOTO PHIHKA.

bank Poccun sBI€TCS OTHOCUTEIBHO HE3aBUCUMBIM OPTraHOM OT BBICHIMX
opraHoB rocyaapcTBeHHoi Biactu [4]. Kak Meraperymnstop (MHAHCOBOTO pbIHKA
[enTpanbublii bBank KOHTpoJMpYyeT Bech (OHIOBBIN PHIHOK, B TOM YHCII€ SMUCCHUIO
U oOpaleHrne KOpHopaTHUBHBIX LIEHHBIX Oymar. Jlanbpiii ¢akT mo3Bomser banky
Poccun oka3blBaTh BIUSHHUE HA HEMTOCPEACTBEHHBIX YUACTHUKOB JIAHHOTO PBIHKA, a
T.K. KpyIHEUIINE POCCUUCKUE MPEANPUATHS MPEUMYIIECTBEHHO BBIIUIM HA HETO,
TO MOJHO CMEJO TOTOBUTH O TOM, 4rO lleHTpansHoMy baHKy mnoasinacTHO
KOHTPOJIMPOBATH BCIO 3KOHOMUKY I'OCY/1apCTBa.

LenTpanbublii 60ank Poccun - 3TO BBICHIMI OpraH OAHKOBCKOW CHCTEMBI B
Poccun, cocrosiiieit U3 1ByX MEpPapXUUECKUX YPOBHEH - KOMMEPUYECKUX OaHKOB U
banka Poccun. OH sBiseTcs KOOPIWHHMPYIOIIMM T'OCYJAapCTBEHHBIM OpraHOM,
KOHTPOJIUPYIOIIUM JIEATEIbHOCTh KPEIUTHBIX OpraHu3alui, 00ecTeYyuBaIOLIIIM
YCTOMYMBOCTh M HAJIEKHOCTh HAllMOHAJIBHOW BamoThl Poccum - pyonsa. Kpome
ATOr0 B €ro (PyHKIIMM BXOJUT Pa3BUTHE M YKpeIUleHMe OaHKOBCKON CHCTEMBI, a
Takke obecrnedueHne dhdexTuBHOrO U OecnepeOoitHOr0 (PyHKIIMOHUPOBAHMS
IJIaTEKHOM CUCTEMBI TOCYJapCTBA.

Llentpaneubli bank B coorBercTBUM  DenepaibHbIM  3aKOHOM  «O
[{enTpanbaom 6anke Poccuiickoit deneparuu (banke Poccun)» BeImomaHsET, B TOM
quce cieayonme GyHKIuu:

- OCYILECTBJIIET PErMCTPALMIO BBIITYCKOB 3MHCCHOHHBIX LIEHHBIX OyMar u
MPOCIIEKTOB IIEHHBIX OyMar, pEerucTpanyio OT4eTOB OO0 WTOrax BBIMTYCKOB
HYMUCCUOHHBIX LIEHHBIX OyMar;

- OCYIIECTBJISIET KOHTPOJb M HAJI30p 3a COONIOJCHHEM OHMHUTEHTaMHU
TpeOoBaHUM 3aKoHOAaTenbcTBa Poccuiickoit deaeparuu 00 aKIIMOHEPHBIX
oOLIECTBax M LICHHbIX OyMarax;

- OCYIIECTBISIET pEryJMpoBaHME, KOHTPOJIb M Haa3op B cdepe

KOPIIOPATUBHBIX OTHOIIICHUM B AKIIMOHCPHBIX 06HICCTB3X;
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- SIBJISIETCSL JIENO3UTAapUeEM CpencTB MexXayHapOJHOTO BaOTHOTO (pOHJIA B
Bamore Poccuiickon @enepauuy, OCYIIECTBISAET ONEpallMd M CHEJIKH,
nperycMOTpeHHble cTaTbsiMu Cornamenus MexIyHapoaHOro BalllOTHOTO (oHAA
U I0roBopaMu ¢ Mex1yHapoIHbIM BaTIOTHBIM (POHIOM;

- OCYLIECTBJISIET 3allUTy IpPaB M 3aKOHHBIX HMHTEPECOB aKLHWOHEPOB M
MHBECTOPOB HAa (DPMHAHCOBBIX PHIHKAX, CTPAaxOBaTEJeH, 3aCTpaxOBaHHBIX JHI] U
BBITOIONpHOOpeTaTeNield, MPHU3HABAEMBIX TAaKOBBIMH B  COOTBETCTBUU  CO
CTPaxOBbIM  3aKOHOJATEJIILCTBOM, a TaKXE  3aCTPaXOBAHHBIX JIMI  IIO
00s3aTEIbHOMY T€HCMOHHOMY CTpPaxOBaHMIO, BKJIAJUUKOB U YYaCTHUKOB
HErOCYJIJapCTBEHHOTO  IEHCHOHHOTO  (oHAa MO  HErocyAapCTBEHHOMY
NIEHCUOHHOMY 00€CIIeUeHUI0;

- OpPraHM30BBIBAET OKA3aHMUE YCIYT MO Mepeaaye 3JIEKTPOHHBIX COOOUIEHUMN
1o (pMHAHCOBBIM OTIEpPALUSIM;

- OCYUIECTBJISIET HWHbIE (PYHKIIMM B COOTBETCTBUM C (eaepaabHbIMU
3aKOHAMH.

Cratyc, uenu JesTeslbHOCTH, (QYHKIMM W moiaHoMouus banka Poccun
onpeaensitoTca Takxke denepanbHbiM 3akoHOM 10 urons 2002 roga Ne 86-D3 «O
[lentpanbaom Oanke Poccuiickoit ®deneparuu (banke Poccum)» u apyrumwu
benepanbHBIMU 3aKOHAMH.

B coorBercTtBuM co cratbent 3 denepanbHOoro 3akona «O lLlenTpansHOM
6anke Poccuiickoit ®@enepanuu (banke Poccun)» nensmu pesitenbHocTH banka
Poccuun sBnsroTCS: 3ammra U oOecredyeHUue yCTOMYMBOCTH PyOIIsi; pa3BUTHE U
yKpemieHue OaHKOBCKOM cuctembl Poccuiickoit denepanuu; obecrneueHue
CTaOWJIBHOCTH W pa3BUTHE HALMOHAJIBHON IUIATEXHOW CHUCTEMBbI; DPa3BUTHUE
¢uHaHcoBoro peiHKka Poccuiickoit ®enepaunn; obecrieyeHue CTaOUIBHOCTH
¢dbunancoBoro peiaka Poccuiickoit deneparum.

Takke CTOUT OTMETHTh, YTO (DPOHIOBBIM PBHIHOK MOJBEPKEH BIIUSHHUIO
[HenTpansHoro banka u ¢ apyrov CTOpoHbl. B 1aHHOM cilydae pedb WUJIIET O TOM,
YTO PBIHOK LIEHHBIX OyMar TakKe pearupyer Ha JCHEKHO-KPEIUTHYIO MOJUTHKY

banka POCCI/II/I, KOTOpBIﬁ MOXET MpCAOCTaBIIATL CCyAbl APYI'UM OaHKaM.
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CnencrtBuem Toro, uro lLleHTpanbHbll baHK CHMXKAET KIIOYEBYIO CTaBKY, T.€.
IUIaTy 3a CCyJly, OH MOOIIPSieT CTpeMJIeHHe OpaTh HOBBIE CCY/bI, a, MOBBIIIAS €€,
OH ociabJisier 3To crpemieHue. Korna kiroueBasi cTaBKa MOBBIIIASTCS, KypC aKIUn
U obiMrauuii OOBIYHO MAJAeT, U, HA00OPOT, MPHU CHUKEHUHM KIIFOUEBOW CTaBKH
KypC aKIuid U 0OJTUTaIfil MOBBIIIIACTCS.

@OHIOBBIM PBIHOK PEArHpPyeT, B TOM YHUCIEC U HAa KOPPEKTUPOBKY HOPMBI
00s13aTeIBHBIX PE3EPBOB, KOTOPHIE OAHKH JTOJDKHBI XpaHUTh B LlenTpansHom OaHke
P®. Meraperynstop B ciiydae €ciud €My HEOOXOJUMO PE3KO COKPAaTUTh WIIH
pacHIMpUTh KPEOUT MOXKET NPUOETHYTh K 3ITOMY CpPEJICTBY, PACIIMPUB WIH
COOTBETCTBEHHO NTOHM3UB HOpMY. Pacmmpenue kpeaura NpuBOINT K YBEITUYECHHUIO
JIOCTYITHOCTH JE€HET U CHH>KEHUIO YPOBHS CCyIHOTO TporeHTa. ClieICTBUEM TAKUX
JeHCTBUN Oy/IET MOBBIIEHUE Kypca aKUUK U 00JUraiuii, BEIMYIIEHHBIX 10 0osee
BBICOKMM IpoLEeHT. Ecim pes3epBHas HOpMa IOBBIIAETCA, TO YMEHBIIACTCS
JIOCTYITHOCTb JI€HET, BO3pPAaCTAET CCYIHBIA IPOLUEHT U MNaJaeT KypCc akIuid u
oOnuranuii, BRIMYIIEHHBIX 0] 00JIee HU3KHIA TPOLICHT.

Cnenyrommii xaHan BosnevictBusi banka Poccun Ha (GOHAOBBIA PBIHOK
MOXET COCTOSITh B OrPAHMYEHUM KpEIWTa HA MOKYNKY aKiuM, T.€.
YCTAHABIIUBACTCSl OINPEACICHHBIA MNPOLUEHT OT CTOMMOCTH aKUHUM, KOTOPBIN
NOKYIaTelb JTOJKEH OIUIATHTh 3a CUYET CBOMX JACHEr, a OCTABUIYIOCS CyMMY OH
MOXET BHECTH, MOJIB3YSICh KPEIUTOM.

bank Poccum ocyiiecTBisier perysiMpoBaHHME pPbIHKAa LEHHBIX Oymar 1o
CJIEAYOIIUM HaIlPaBIICHUSIM:

— pa3pabaThiBaeT U KOOPAMHUPYET ACATEIBHOCTH (henepanibHBIX OPraHOB
WCIIOJIHUTENLHOM BJIACTH 110 BOIIPOCAM PETYIMPOBAHUS PhIHKA IIEHHBIX Oymar;

— YTBEPXKJAET CTAaHAAPThl SMUCCUU IIEHHBIX OyMar M MPOCHEKTOB LEHHBIX
Oymar, yclIoBUSI TOCYIapCTBEHHONW PETMCTPALMU BBITyCKa SMHCCUOHHBIX IIEHHBIX
OymMar M TOCYAapCTBEHHOW pETUCTpalMid OT4YeTOB 00 UTOrax BBIITyCKa
AMUCCUOHHBIX LIEHHBIX OyMar;

— pa3pabaTblBaeT U YTBEpXKJaeT e€AUHbIE TpeOOBaHMS K IpaBHJIaM

OCYILIECTBJICHUS TPOPECCUOHATILHON JIEATEIbHOCTH Ha PhIHKE IICHHBIX OyMar;
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— OCYIIECTBIISICT JUICH3UPOBAHUE PA3IMYHBIX BHJIOB MPO(HEeCcCHOHATHHOM
NeSATETLHOCTH Ha PHIHKE IIECHHBIX OyMar;

— paspabaThIBacT €auHBIC TPEOOBAaHMS K IpaBUjIaM JIONMYCKa Ha PBIHOK
IIEHHBIX Oymar u CTaH/IapPThI JEATCILHOCTH WHBECTUIIMOHHBIX,
HErOCY/IapCTBEHHBIX TIEHCHOHHBIX, CTPaxOBBbIX (DOHIOB M HX YIPABISIONIAX
KOMITAaHWM, CTPaXOBBIX KOMITAHHWM, a TAKXKE CaMOPETYJIMPYEMbIX OpraHU3aIlui,
JIEUCTBYIONIUX HA PHIHKE IIEHHBIX OyMmar;

— yCTaHaBIIMBaeT o0Os3aTelbHbIC TPEOOBaHMUSI K OIEpalusM C IICHHBIMU
OyMaramu, pacueTHO-/ICITO3UTAPHON IEATETLHOCTH M K TIOPSIKY BEICHUS PEeCTpa;

— OCYHIECTBJISIET KOHTPOJIb 33 OMUTEHTaMH, NPodheCcCHOHATHHBIMH
YYaCTHHKaMH,  CaMOPETrYJUPYEMBbIMH  OpraHU3alMsIMH  MPO(deCCHOHATBHBIX
YYaCTHHKOB
PBIHKA IIEHHBIX OyMar 1mo coOII0ICHUIO 3aKOHOAaTeIbcTBa PD B 3TOM 001acTH;

— o0OecrneunBacT pacKkpeiTHe HWHGOPMAIMK O  3apEeTUCTPHPOBAHHBIX

BBIIMMYCKaX [EHHBIX OyMar, mpoeCCHOHANIBHBIX YYACTHUKAX PhIHKA IIEHHBIX Oymar

v Jp.
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I'naBa 2. AHa/u3 10X010B O0I/’KE€TOB PA3HbIX YPOBHEMH, COCTABJISIOIIUAX
010/1:keTHYI0 cucTeMy Poccuiickoit @enepanuu
2.1. AHanu3 cocraBa, CTPYKTYPbl U AMHAMUKH 10X0/10B

KOHCOJIMIMPOBAHHOIO 010/13keTa U (egepabHOr0 OI0IkKeTa

O creneHu pa3BUTHA (PUHAHCOBOTO PBIHKA CBUAETEIBCTBYIOT CIIEAYIOIINE
XAPaKTEPUCTUKU COLMAIBHO-O)KOHOMHYECKOTO ITOJIOKEHUSI CTPaHbl:  pa3BUTHE
HECKOJIBKUX BHJIOB JEATEIBHOCTH T.€. JUBEPCU(ULHUPOBAHHOCTH 3IKOHOMMKH,
YPOBEHb KM3HM HACEJIEHUsA, pa3BUTOCTb TOCYJAPCTBEHHBIX U MPABOBBIX
WHCTUTYTOB, CTENEHb HMHTETpallid BHYTPEHHEr0  ()MHAHCOBOTO  PBIHKA
B IJ100aIbHBIC PHIHKU KanuTaina u apyrumu[57, c. 10].

OnHuM M3 OCHOBHBIX HalpaBlieHHH AesitenbHOCcTH banka Poccun siBnsiercs
pa3BUTHE HAIMOHAJILHOTO (PUHAHCOBOTO pbIHKA. B CBOI0O ouepenb KIOYEBOUH
(GyHKUMEW (QUHAHCOBOrO pbIHKA SBIsETCA Mpo3pauHas U 3d(pdexTuBHad
TpaHcopmanusi cOepekeHU B MHBECTHIIMHU. Mera perysistop B CBOIO Odepeib
BCAYECKH  CIOCOOCTBYET (MHAHCOBOMY pBIHKY B 3TOM  HallpaBJIEHUMU.
[TocpenctBoOM MOAOOHOTO B3aUMOJEWCTBHS CO3HAKOTCA BCE YCIOBHUS  JUIS
oOpa3oBaHUs KamuTala, KOTOPBIM B CBOIO OYEpE/b ABJISIETCS MOKa3aTeeM YPOBHS
HaIIMOHAJIBHOTO O0raTCcTBa U OJIaronoJIy4yust 00IIecTRa.

[lepeitmem  HEMmOCpEeACTBEHHO K  0030py  TEKYIIETO  COCTOSIHHS
HAIlMOHAIBHOTO (PMHAHCOBOTO PHIHKA.

B 2017r. LlenTpoM MaKpOIKOHOMHMYECKOIO AaHANIM3a M KPATKOCPOYHOTO
nporno3upoBanust (IIMAKII) O6wsuto mpoBeneno wuccnenoBanue [60], 1o

pe3yiibTataM KOTOpPOro BbIACHHUIOCH, 4YTO JIA Poccun XapaKTCpHa MOACIIb
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(hMHAHCOBOTO CEKTOpa «aBTOHOMHBIEY». K 3TOMy ceKkTopy OTHOCSTCS (PMHAHCOBBIC
CUCTEMBI OOJIBIIMHCTBA CTPaH C Pa3BUBAIOMICHCS OSKOHOMUKOW, TaKHe Kak
Wunone3usi, Aprentuna, KomymOus, Kazaxcran, Typuus, Ilepy, VYpyrsai,
Makenonus, @ununnunsl, [lakucran, Mekcuka u paa Ipyrux CTpaH.

B menom cTpanbl, OTHOCSIIIMECS K ATOM MOJIEIH, XapaKTepu3yoTcs 0olee
cnabbiM pa3BuTHEeM (uHAHCOBOTO cekTopa. OHM Takke B OOJIBIICH CTENEHU
MO/IBEP>KEHbI OaHKOBCKMM KpH3HCaM, YeM CTpPaHbl, OTHOCSIIHECS K JIPYTUM
MOJEJISIM.

BriieniM OCHOBHBIEC OTJIMYMS CTPaH, OTHOCSIIIMXCS K JAHHOW T'pYIIIe:

- OTIOpa KOMITAaHUW Ha COOCTBEHHBIE (PMHAHCOBBIE PECYPCHI;

- TOpUOpPUTETHAsT POJb  OIOJDKETHBIX U MEK(PUPMEHHBIX  KaHAJIOB

nepepacnpeaeieHus: GUHaAHCOBBIX PECYPCOB;

- TPEUMYIIECTBEHHO OaHKOBCKO-OPUEHTUPOBAHHBIM THUIT (UHAHCOBOTO

CEKTOpa;

- BBICOKAsI pHIHOYHAS BJIACTh, MPUOBUTBHOCTD U TUKBUIHOCTh OAHKOB;

- CUJIbHAS CTETEHb BMEIIATEIhCTBA FOCYIapCTBa B (DMHAHCOBBIN CEKTOD;

- yMEepeHHas CTEeleHb BHEIIHEH (PUHAHCOBOW OTKPBITOCTH (DUHAHCOBOTO

CEKTOpa;

- YMEpEHHasl CTeNeHb MHTETpalliy PEryJIMpoBaHusl U Haa30pa (MHAHCOBOTO
CEKTOpa.

W neiicTBUTENBHO, COTJIACHO JaHHBIM OIyOJIMKOBAaHHBIM Ha caiite banka
Poccun Ha xoneny 2018 roga akTUBBI POCCUHCKUX KPEAUTHBIX OpraHu3aluin
cocrabmiin 91,4% ot BBII, aktuBbl Tpex ocHoOBHbIX TIpynn H®O — HIIO,
cyobekToB ctpaxoBoro gnena u CYA TIM® - 4,0; 2,5u3,2% ot BBII

COOTBETCTBEHHO (pUCYHOK 2.1.1).

B AKTHBBI pOCCHHCKUX KPEIUTHBIX
Oopra’uzauui

B AKTHBBI TPEX OCHOBHBIX TPy
H®O -HI1®

AKTHUBBI CyOBEKTOB CTPaX0BOTO
zena

B CYHA ITND
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Puc. 2.1.1 — AktuBsbl, coctapjswuue BBII Poccuu Ha xonen 2018 roga

Cnaboe pa3BuTHE pbIHKA KamuTaja M OTCYTCTBHE MPOYHOro Oasuca
MHCTUTYLIMOHAJIbHBIX MHBECTOPOB B JIMIIE CTPAXOBBIX KOMITAHUN W TMEHCUOHHBIX
GOHMOB  OrpaHUYMBAIOT BO3MOXHOCTH DKOHOMHMKH 10  TpaHchopmaiuu
cOepeKeHUN HaceIeHUsl B JOJTOCPOYHBIE WHBECTUIIMU, HEOOXOJIUMBIC IS
YCTOMYMBOI'O pOCTa
HPKOHOMHUKHA M TIOBBIIIEHUS 0JIarOCOCTOSIHUS TpaxkaaH. [IpuTok HMHOCTpaHHBIX
WHBECTUIIMNA B TMOCJEIHUE TOAbl CYHIECTBEHHO 3aMEIJIMJICS M3-3a OrpaHUYCHUS
JIOCTya K BHEIIHMM pPbIHKaM KamuTajna BCJIEACTBUE BBEICHHBIX PSJIOM CTpaH

(hMHAHCOBO-3KOHOMUYECKUX CAHKIIUM B OTHOIIeHUU Poccuu (pucyHok 2.1.2).
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=== [IpsimMbie nHBeCcTULIMU B Poccuiickyto denepanuto, miapa qosmapos CILIA

=== [Ipsimbie naBeCcTULINH U3 Poccuiickoit @eneparyu 3a pyoex, miapa qosmapos CILA

Puc. 2.1.2 — JluHaMuKAa MHBECTUIIMH BXOASIIIUX M UCXOASIIIIMX

uHBecTulMi Poccuiickoun @enepanuu

Ha pucynke 2.1.2 HarnsaHo BuaHO, 4To 3a nepuof ¢ 2016-2018 roast 00bem
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WHBECTHUIINN, Kak B PoccHio, Tak U U3 Hee MOKa3bIBA€T OTPUIIATEIIBHYIO JTUHAMHUKY .
K 2018 romy ob6beM HWHOCTpAaHHBIX HHBECTHLIMHA B HAIMOHAJIBHYIO 3KOHOMHUKY
cokpatuics 69 % orHocutensHO 2017 rosa, B TO BpeMsi, Kak U 00beM UCXOISIINX

WHBECTULIMN, ymMmeHbIImiIcs Ha 15 %.

60

40 -

20

B O0peM nuBecTHIINN 13 Poccun B O6peM nuBecTHIi B Poccrro

Puc. 2.1.3 — JloJ1s BXOASIIIUX M UCXOASIIIUX MHBecTULIMHM Poccun

OTHOCHUTCJ/ILHO NPEALIAYIEIO IEepruoaa

Takum 00pazom, psiMble HHBECTUITMHN B Poccuto n3-3a pyOeka COKpaTHUINCh
B 2018 romy Ooisiee uem B Tpu pasza no cpaBHenuto ¢ 2017 romom, 1o 8,8 mip.
nosn. CIIA. B 0630pe banka Poccun «O ueM roBopsAT TPEHAbD» MEraperysrop
cooOmiaer, uro B oTHomeHun K BBII 3To cTano MUHMMAILHBIM 3HAYEHHEM 3a
MOCJIEAHUE AECATH JIET.

N3-3a 3TOr0 4YMCTBIM OTTOK HMHBECTULIMM W3 POCCHUUCKOW HSKOHOMHKHU
(pa3HuIa MEXIY BXOMASIIUMHU U MCXOISIIMMH MPSMBIMH MUHBECTHIUSIMU) JTIOCTHUT
23,1 wmapa. pomr. CIHA — kpynsedmero 3Haduenuss ¢ 2014 rona,
CBUIETENBCTBYIOT JaHHble lleHTpanbHoro banka. Ananutuku banka Poccum
OTMEYalT, YTO COKpALICHUE HWHOCTPAHHBIX HHBECTULMM B POCCHUMCKYIO

9KOHOMHKY B BHJC BIOKECHHM B OTCUECTBEHHBIC AOJITOBBIC HMHCTPYMCHTBI H
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y4yacThsi B KaluTaje POCCUUCKMX KOMMOaHUM — (aKkTop, OrpaHUYMBAIOLIUN
NOBBIIICHHUE [TOTEH[MAIa SKOHOMUYECKOIO POCTA.

Jpyroii OTAMYUTENHEHON OCOOEHHOCTHIO POCCUICKOTO (PMHAHCOBOI'O PHIHKA
ABJIIETCSI  BBICOKMA  ypOBEHb  KOHLIEHTpAalMWM  KaluTaja B  OTAEJbHBIX
HPKOHOMHUYECKUX CEKTOpaxX, a HMMEHHO peyb HJAEeT O OaHKOBCKOM CEKTOpe.
bankoBckuii cexTop B Poccuu MOXKHO OxapakTepHu30BaTh KaK CEKTOP C BBICOKUM
roCyapCTBEHHBIM BIMSIHUEM W HU3KOM KOHKypeHUuel. B 1aHHOM citydae Ha nsTh
KPYIHEWIINX KPEIUTHBIX OpraHu3auuii npuxoautcs 64,4% COBOKYIHBIX aKTHBOB

Bcero cektopa. (Tabmuma 2.1.1).

Tabmuma 2.1.1

KoHueHTpauusi akTuBoB B 0aHKOBCKOM ceKTope (MJpa. pyo.) [S8, c. 49]

COBOKYIIHBIE aKTHUBBI .
AKTUBBI IEPBOH MATEPKH |
(maccuBBl) OAHKOBCKOT'O . | Yo cooTHOIIIEHHE
Lo cexTopa KPEIUTHBIX OpraHU3aIHH
2016 82 999,70 43 992,80 53,00
2017 80 063,30 45 533,00 56,87
2018 85 191,80 54 894,90 64,44

Crnenyromieir 0COOEHHOCTBIO POCCUUCKOTO (PMHAHCOBOTO PBIHKA COCTOMUT B
TOM, YTO AKTUBHOCTb HACEJEHUsS Ha HEM OCTaeTcs KpalHe Hu3koil. Hacenenwue
OTJa€T MPEANOYTEHHUs] MEHEE pPHCKOBAaHHBIM MHCTPYMEHTaM, TaKUM Kak
OaHKOBCKHE JIEMO3UTHI. ITO 0OYCIIOBICHO HE TOJIBKO HU3KUMHU PUCKAMH JTAHHOTO
aKTHBA, HO U OTHOCHUTEJIILHO BHICOKMMHM MPOILIEHTHBIMH CTaBKaMU IMPOIEHTHBIMU
CTaBKaMM 1o BkJagam [42, c. 56]. Taxxe o1HOI U3 NpU4UH gBisieTcsl Mepbl banka
Poccuu, KoTOpbIfi yKpenuia HaJeKHOCTh OaHKOBCKOM CHUCTEMBbI (B TOM YHCIIE
CTaOMIBHOCTHIO (DYHKIIMOHUPOBAHUS CUCTEMBI CTPAaXOBaHHUS BKJIAJIOB), a TaKkKe
HUCTOPUYECKHA HU3KHUM JIOBEPHUEM K HEOAHKOBCKMM (PMHAHCOBBIM MOCPETHUKAM H3-
3a IeATEIbHOCTH TEHEBBIX U HEOOPOCOBECTHBIX YYACTHUKOB PhIHKA.

[ToTpeOuTenn Takxke Kak M MNPOAABUB (PUHAHCOBBIX YCIYT SIBIISIOTCS

HCCKOJIBKO HGI[O6pOCOBeCTHI>IMI/I. Hacenenue KpaﬁHe HCOAHO3HAYHO OTHOCHTCA
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(DUHAHCOBBIM OpraHu3ausM. bojbllle YeTBEpPTH TpaxkJaH CUYMTAIOT, 4YTO
OAHKOBCKHE 3aiiMbl MOXHO HE BO3BpaiaTh, a 0kKojo 40% OIMpOIIEHHBIX B CHITY
OMSATh kK€ CBOEH HETPAMOTHOCTH, YBEPEHBI, UTO BIIOJHE JOMYCTUMO 3aJ€pPKUBAThH
IJIATEXKHU 110 KPEAUTY.

['oBOpst 0 (hUHAHCOBOM PBIHKE, TAK)KE CTOUT YICIUTh BHUMAHUE KITIOYEBOMN
CTaBKe — IJ1aBHOM LHU(pe B S3KOHOMHUKE cTpaHbl. Cdepa BO3IEUCTBUS KIHOYEBOM
CTaBKM Ha 3KOHOMHKY O4eHb Oosibinasi. OT JT00bIX ee KoueOaHuil 3aBUCUT YPOBEHb
UHOIAIMY, TAaKKe OHA OKa3blBACT 3HAYUTEIBHOE BIIMSHUE HA TOJUTUKY BCEX
0aHKOB, Ha MIPOILICHTHBIE CTABKM 10 OAHKOBCKUM KpEIUTaM U JACMO3UTaM, KakK Jisl
MOTpPeOUTENEH, TaK U JJIsl FOPUJIUUECKUX JIUI] U OPraHU3alMi, YTO B CBOIO OYEPE/Ib
MO3BOJISIET PEryJIMPOBaTh HACTPOEHUS Ha (PUHAHCOBBIX phIHKAX. MOKHO BBIICIUTD
JIOCTATOYHO I[IMPOKMM JUana3oH SKOHOMHUYECKHMX IOKaszaresiel, KOTOpble
MOIA/IAI0T 101 BO3JACUCTBUE KIIFOUEBOU CTaBKHU.

KpoMe Toro, 4ro kirodeBasi CTaBKa SIBJISICTCS MUHHUMAJIBHOM CTaBKOW IO
KpeautaMm mnpenocrabisieMbiM [leHTpanbHbiM BaHKOM KOMMEpPYECKHM TaKXKe €€
3HAYEHUE SIBISETCS MAKCHUMAJIbHOW IIPOLEHTHOM CTaBKOW, IO KOTOpoM baHk
Poccun roToB mpuHUMATh JICHEXKHBIE CpelicTBa OT 0aHKOB [38, ¢. 124].

C MoOMeHTa BBEICHHMS KIIOYEBOM CTaBKM Ha TeppuTopun Poccuiickoii
®denepanuyu HamboJiee CYIIECTBEHHOE M PE3KOE M3MEHEHHE €€ 3HA4YeHUs ObLIo
3a¢ukcupoBaHo B AekaOpe 2014 roga, Torja MEHbIIIE YEM 3a HENENIO0 KIIHoUeBas
craBka B3nerena ¢ 10,5% mo 17%, 4uto OBUIO OOYCIOBICHO PEKOPIAHBIM
CHIWKeHHeM pyossa. Ha TOT MOMEHT MHOrue KoMMepyeckue OaHKHU yCHeBalu
3apalaThiBaTh Ha CHEKYJAIMSAX C BaJlOTOW, a UMEHHO — OHU Opaju KpPeauThl Y
LentpanbHoro baHka, MOJYy4YEHHbIE JICHEKHBIE CpPEJICTBA KOHBEPTHPOBAIM B
MHOCTPAaHHYIO BaJIOTy, a Jlajiee 3a CYeT 0OEeCIEeHMBAaHUS HAIMOHAIBHOW BaIOTHI
MOJIyJaJId JIOXOM, KOTOPBIA OBUIT CITOCOOEH MEepeKphIBaTh MPOIEHTHI MO 3aiiMam.
JlanHbie AeicTBUSI MPOBOIMPOBAIIH €1lle Ooblliee o0eciieHnBanue pyoss. B cBsizu
c cnoxuBlieiics curyauued bankom Poccum ObuUIO TOPHUHATO — pelIEHUE
CTPEMUTEIBLHO YBEIUYUTh 3HAUEHUE KIIFOUEBOM CTABKHU.

Hanee no 2016 roaa kimo4eBas CTaBKka yMeHbIIAJIach puMepHo Ha 1-1,5%
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rOJIOBBIX Ha KaXJOM 3acelaHuu, ojaHako B ampene 2018r. Ha ¢oHe BBeneHUs
HOBBIX aHTUPOCCHMCKHUX, €€ 3HAYCHUE CHOBA MONIIO BBEPX.

Ha pucynke 2.1.6 npeacrapiieHa JUHAMUKA U3MEHEHHUS TTOKa3aTeNs TJIaBHOM
U(pbl B S)KOHOMUKE CTPAHBL.

KiroueBass cTaBka SBISICTCS OYEHb MOIIHBIM PETYJISITOPOM OaHKOBCKOM
CUCTEeMbI, HHQJISIMOHHBIX TMPOIECCOB, AKOHOMUKH CTpaHbl. HempomymanHoe
MaHHIYJUPOBAHUE CTABKON MOXKET MPUBECTH K pa3Baly OAHKOBCKON CHUCTEMBI, K

IMaHUKC CPCAN HACCIICHUA, K 3aCTOMHBIM SIBJICHUSIM B JKOHOMUKE.

12.00
10,00 T,

6.00

4.00

2.00

Pucynok 2.1.6 — /lunamuka kiaro4yeBoit craku Poccnu 3a nepuoa 2016-

2018 roxoB

BozneiictBue kimro4ueBOil cTaBKM Ha WHOISAIMOHHBIC MPOIECCHI 3a4aCTyIO
HETaTUBHO CKAa3bIBAETCS HA TEMIIAX Y3KOHOMUYECKOT0 pocTa. B ciyuae yBennueHus
3HAQYEHUS] KJIIOYEBOM CTaBKUM  KPEOUTHBIE PECYpChl  CTAHOBSITCSI  MEHEE
MPUBJIEKATEIBHBIMU W JIOCTYIIHBIMM, YTO B CBOK OYE€pelb NPEMATCTBYET
MPEANPUATHSIM B COXPAaHEHUM M HapalluBaHUM 00BEMOB MPOU3BOJCTBA. [laHHBIM
(dakT 3aMensieT IKOHOMUYECKUM pPOCT U TMOMOTaeT CACPKHUBATh IPOIIECCHI

unpmsauuu. Ha pucynke 2.1.7 MoxkeM YBUIETh 3aBHCUMOCTb BEJTMYMHBI KIIFOUEBOU
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CTaBKM OT 3HauyeHHsl YpoBHs uH(puauuu. Hanmpumep, Mbl BUAMM, 4YTO MOCIE
MOCTETIEHHOTO YBEJIWYECHUS 3HAUCHUS YPOBHS MH(IIALMU U KIIOUYEBOH CTaBKU JI0
uosss 2017 roma MX 3HA4YEHHMs] OJHOBPEMEHHO DPE3KO IMANAOT M IPOJOJIKAIOT

omyckatbes 1o anpens 2018rona.

25
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=== KTt0u€Bas CTaBKa s JIHGISITINS
Pucynok 2.1.7 — ilunHamMuKa 3HAYeHU YPOBHA UHGISIIUU U KJIIOYEBOM

CTaBKH

KoppektupoBanue ypoBHS MHQISAIMM TyTeM BO3JACHCTBUA Ha Hee
3HAUYEHUEM KJIIOYEBOM CTaBKM XOTh W O4YE€Hb 3(P(EKTHUBEH B KPATKOCPOYHOM
IIEPUOJE, HETATUBHO CKA3bIBAECTCS HA IKOHOMUKE TOCYAapCTBa.

HamomuumMm, 4TOo 1eneBoe 3HAUEHUE YPOBHS HHOISALUH, YCTAaHOBIEHHOE

banxom Poccun — 4%.

2.2. AHa/1M3 nmoKasarteJjieil pbIHKAa HEeHHbIX Oymar

AKTUBHOE Pa3BUTHE pbIHKA LIECHHBIX B POCCMM — CpaBHUTEIBHO MOJIOJOM
MPOLIECC, KOTOPBIN HA CETOIHSIIHUN JICHb SBJISIETCS OU€Hb BAXKHOM COCTABIISIONIEN
HAIlMOHAIBHOW DJKOHOMHKH. ddekTuBHO paboTraromuii (OHAOBBIA PHIHOK
CIIOCOOCTBYET TaKOMY TEPEepacHpe/IeICHUI0 WHBECTUIIMOHHBIX PECYypCOB, MpH

KOTOpOM oOecreurBaeTcs KOHIICHTpAIMs CPEACTB B HamOoJee JOXOIHBIX U
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MEPCIIEKTUBHBIX OTPACIAX W OJHOBPEMEHHO C ITHM H3BIEKAIOTCA (UHAHCOBHIC
pecypchl U3 HauMeHee MPUObUIBHBIX U EPCIIEKTUBHBIX.

PbiHOK 1IeHHBIX OyMar — OJMH M3 TJIABHBIX MEXaHU3MOB MPUBJICUCHUS
BHYTPEHHUX WM BHEIIHUX MHBECTULIMU B LIETSAX SKOHOMHUYECKOTO POCTA, Pa3BUTHS
HAYYHO-TEXHMYECKOTO MpOorpecca, WHHOBALMOHHOW JI€ATEIbHOCTH, OCBOCHUS
HOBBIX TPOU3BOJICTB. DKOHOMHKA, B KOTOPOW (OHIOBBIA PHIHOK IMPOIBETAET,
NpaKTHUECKU BCErja paccMaTpuBaercs Kak pactymas. DowpoBas Oupxa
IPEJICTaBIsIETC KaK OCHOBHOM IOKa3aTeslb SKOHOMMYECKON CHJIBI M Pa3BUTHS
cTpansbl [46, c.87].

Kak u3BecTHO, B HacTosiee BpeMs B Poccun e TenbHOCTh MO OpraHu3aliu
TOPrOB OCYIIECTBIIIOT JEBATh OHP>K, OCHOBHBIMHU SBIISIOTCS: MyOJIMYHOE
akuuoHepHoe ooOmectBo «MockoBckas bupxa MMBB-PTC» u nybinuynoe
akuoHepHoe oOmiectBo «Cankt-IletepOyprckas Oupxka». B Tabmume 2.2.1
NpeJICTaBICHa CTaTHCTUYEeCKass HHPOpMAIHs 10 YYaCTHUKAM TOProB (DOHIOBOTO

peiHKa MOCKOBCKOM bupku 3a nmocinenHue Tpu roja.

Ta0muna 2.2.1

KoauvectBo kianenToB MockoBckoii bup:xku [63, c.13]

['pynmbl KIKMEHTOB Jlexabpn 2016 Hexabps 2017 Hexabpp 2018
dusnyueckue auIa 1499 778 I 22; 2 951 667
Opuanueckue nuia 30427 28 217 24 752
NuHocTpanHbie nHna 13 937 15155 15812
NHocTpanHbie pu3nyeckue 6 346 R 025 10 265
JIMIA
HMrocrpansbie 7591 7130 5547
FOPUJINYECCKUE JIUIA
Knuentsl, nepenasiime 31 549 36 616 45 423
cBoM cpejncTra B JIY
Bcero 1575691 1 973 666 3037 654

[To pucynky 2.2.1 BUJIHO, UTO KOJIWYECTBO KIMEHTOB MOCKOBCKOW bupxu ¢

2017 roga momuio pe3ko BBEPX.
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Takum oOpa3oM, OUYEBHUIHO, YTO KOJHUYECTBO YEJIOBEK, YYaCTBYIOUIUX B
Toprax Ha MOCKOBCKOW OWpiKe, YBETUYMIOCh, OJTHAKO JOJII WHBECTHPYIOUIUX B
poccuiickuii (hOHIOBBINM PHIHOK OCTAETCA OYeHb HU3KOM — okoJio 1% HaceneHus
[47, c. 58]. HecmoTpst Ha yBeJIMYEHUE C KaXIbIM IOJOM KOJIMYECTBA SMHUTEHTOB,
MOCPETHUYECKUX KOMIAHUH, MpeiaraeMbiX Ha (POHIOBOM PBIHKE YCIYT, a TaKXKe
u 000pOTOB camMoro (POHJIOBOTO pBIHKA, JIOJS POCCHUSH, WHBECTHUPYIOIIUX B
POCCHIICKM PBIHOK IIEHHBIX OyMmar, B HAcCTOSIIEEe BPEMs COCTABISICT JIUIIh

HC3HAYUTCIIbHYIO 4aCTb pr,Z[OCHOCO6HOFO n (1)I/IHaHCOBOFO AKTHUBHOI'O HACCJICHHAI.

3500000
3000000 -~
2500000 /
2000000 //

1500000

1000000

500000

2016 2017 2018

Puc. 2.2.1 — JlunaMnKa y4aCTHUKOB TOProB Ha MoOCKOBCKOi1 Onp:axe

[IpennpuHUMAaTET YaCTO HUCHONB3YIOT (DOHAOBBIM pPBIHOK s OoJjee
sbdexTuBHOrO BeneHus OusHeca. Jlis HuMX TOproBis Ha (oHIOBOM Oupke
LIEHHbBIMU OyMaramMu — 53TO OJIMH W3 HauOosiee MNpoCThIX U 3A(P(PEKTUBHBIX
crI0c0o00B MOJTy4eHUsl (PUHAHCUPOBAHUS JUIs JATIbHEHIIIEr0 Pa3BUTHSA, PACILIMPEHUS
U NPOJIBHKEHUS UX KoMmaHui. [lyOnuuHas koMnaHusi, KOTOpasi MoJIy4aeT JIeHbI'’
3a CYeT MPOJAXU COOCTBEHHBIX aKIMW, CBOOOJHA OT 00S3aTENbCTB U MPOIEHTOB,
KOTOPbIE MOTJIM OBbITh, €CJIU Obl HCTOYHUKOM (DMHAHCUPOBAHUS CTAJIM CPEJICTBA,
B3iATHIE B KpeauT. lIpudyem BbICOKas IJMKBUAHOCTh, YTO MPHUCYTCTBYET Ha

(GbOHIOBOM pBIHKE, MTO3BOJIAET 00pAIIaTh aKIIUU B ICHBIH C OOJBIION CKOPOCTHIO.
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Onnako B pa3BUTUU (DOHIOBBIX PHIHKOB 3aMHTEPECOBAHHO HE TOJBKO
rocyAapcTBO U MpEANPUHUMATENIN, HO U OTHAENbHblE IpaxzaaHe. CeroaHs Takou
(YHAHCOBBII MHCTPYMEHT, KaK PbIHOK IIEHHBIX OyMmar, 0 MHOTHMM IapameTpam
3HAYUTEIBHO TMPEBOCXOJUT BO3MOKHOCTH Pa3jUYHBIX CHOCOOOB  3aIUTHI
cOepexeHU OT MHOISAIUN U MPUYMHOXKEHUS JIMYHBIX CPEJICTB, CPEAU KOTOPBIX:
BJIO)KEHHE B HEJBJKUMOCTh M 3€MEJbHbIE Y4YacTKH, OAHKOBCKHI JEMO3UT B
JparoleHHble METaulbl M KaMHH, MHOCTPAaHHYK BajloTy M T.4. Hampumep,
CErO/IHd CaMbIM HAJEKHBIM CIOCOOOM BIIOKEHHUS JIEHET JJIsi POCCUSIH OCTaeTcs
MOKYIKa HEJIBWKUMOCTH, MOJOOHOTO MHEHUSI MpHUIEPKUBaIOTCA OKojio 46%
OIPOIIEHHBIX Bcepoccuiickum 1eHTpoM U3ydyeHHs 00IIeCTBEHHOTO MHEHHUS.

Ha BTOpOM MecTe moO MOIYJSIPHOCTH y POCCUSIH — XpaHEHUE JICHET B
0ankax (29%). 1 nuipb Ha 1m1ecToM MecTe — MOKYIKa akiuil npeanpustuii (7%).
A BeIlb BJIOKEHHUE B LIEHHBbIE OyMaru Ha JOJTOCPOYHYIO U JJaXKe CPEIHECPOUHYIO
MEPCHEKTUBY CEroJIHA MOKa3bIBAET JOXOJHOCThH BBILIE MO CPABHEHUIO C JIPYTUMHU

criocobamMu COXpaHEHUS U YBEIMUEHUS cOepekeHnid (PUCYHOK 2.2.2).

B [Joxynka HEIBUKUMOCTH

B XpaHWTh EHBTH B OaHKE

B HammaHOCTB B pyOIsax

B HaymyHOCTBE B MHOCTPAaHHOM BaoTe

B BioxeHHs B 30JI0TO K
JIparolue€HHOCTH

B [Noxynka akiui

I [encroHHbIH hOHA

Puc. 2.2.2 — IIpeanoyreHuss HaceJIeHUsI B Ka4yeCTBe HHBECTHPOBAHMA

Cpenu ero OCHOBHBIX OCOOCHHOCTEN MOKHO BBIICIIUTD:
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— pa3BuUTHE, 3aMemjsiolleecs BpeMs OT BPEMEHU IO/ BIHMSHUEM
OTIPEJICIICHHBIX (PaKTOPOB;

— 3HAQUYUTEIbHbIE KOJIEOAHHUS LIEHBI 32 KOPOTKUI MPOMEKYTOK BPEMEHH;

— MaJIEHbKUH O0O0BEM TOProB, CKOHUEHTPUPOBAHHBIA B Y3KOM KpYyry
KPYIHBIX IPEANPUATHN;

— OYeHb MaJIast 10Jisl yYaCTHUKOB — YaCTHBIX HHBECTOPOB.

Ecnu roBopuTh 0 3aBUCHMOCTH OTEUECTBEHHOTO PBIHKA IIEHHBIX OyMmar ot
BIIMSIHUA LIEH HAa IPUPOJHBIE PECYPCHI, TO B JAHHOM BOIIPOCE MHEHMS IKCIIEPTOB
pacxonsaTcs. OaHaKoO OYEBUIHO, YTO Celyac POCCUHCKHMM PBIHOK LIEHHBIX Oymar
MaJjio 3aBUCUMOCTH OT BOJATHIIBHOCTU CTOMMOCTH «4EPHOT0» 30JI0TA.

[Ipouzomenmas aeBaabBalUs HAMOHAIBHOM BAIIOTHI CO CPEIHEN LIEHBI B
32 py6ns B 2013 r. 3a gosap no 50 py6neit 3a nepuon 2014-2015 rr. npusena k
CHIDKEHHUIO 3aBHCHUMOCTH CTOMMOCTH 3HEPTrOpecypcoB M pyOJIeBBIX LIEH aKLUH.
[Ipu sTOM cuibHas B3aMMOCBA3b HaOdtojanach B jposmiapoBoMm uuaekce PTC u

CTOMMOCTH He(TH BIJIOTH 10 KoHIa 2017 r (pucyHok 2.2.3).
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Puc. 2.2.3 — Jlunamnka ¢GoHI0BBIX HHAEKCOB H CTOMMOCTH He()TH MAPKH
Brent

Poccuiicknii pOHIOBBIN PEIHOK XapaKTepU3YETCs KaK PHIHOK C IIHMPOKUM

nepeuneM puckoB. Ceitgac sTa mpobiema ocoOeHHO akTyanbHa. [lon BrusHUEM
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HPKOHOMHUYECKON HECTAOMJILHOCTH B CTpaHe, OCOOEHHO OTMEYAETCs] CHHXKEHHE
UHTEpeca y HMHBECTOPOB K OONMramusiM U3 — 3a OTCYTCTBHUS YBEPEHHOCTH.
Opnnako, HEOOXOIUMO OTMETUTh, YTO CeYac POCCUHUCKHUI PBHIHOK IIEHHBIX Oymar
akTUBHO pa3BuBaercs. [[ns »toro IlentpansubiM bankom Poccun Oblia
paspaboTtaHa rporpamma pa3Butus purancooro peiHka 2016—-2018 rogos.

Ha ceronnsimiauii 1eHb pOCCUUCKUN (DOHOBBIN PHIHOK U €r0 BO3MOXKHOCTH
HE MPUBJIEKAIOT OOJIBIIMHCTBO MOTEHUUAIBHBIX POCCUUCKUX HHBECTOPOB IO TEM
WM WHBIM NOpUYMHAM. B To ke BpeMsl IpakTHKa MHBECTUPOBAHHS B IIEHHBIE
OyMaru sIBJIIE€TCS IOBOJIBHO PAaCIpPOCTPAHEHHOM M COBEPIIEHHO €CTECTBEHHOU BO
BCEX DHKOHOMUYECKH pa3BUTHIX TOCYAapCTBaxX, TaK, Hampumep, Ha 3amnaje
YaCTHBIMU HMHBECTOpAMHU SIBJISIETCS OOJbIIAasi YacTh HACEJIeHHWs, B MpPOIlecC
BOBJICUEHBI camble mupokue ciou. CormacHo ompocy Gallop, nmpoBeaeHHOMY B
2016 r., 52% coBepiieHHosneTHUX TpaxkaaH CIHIA uMenu akTUBBI B BUJIE IIEHHBIX
Oymar. Ha simonckom ¢onaoBoM pbiHke B Hauyajie 2016 r. HacuuthiBajgoch 49,44
MJIH YaCTHBIX HHBECTOPOB, a 3T0 0K0JI0 39% Bcero HaceseHus SInoHUH.

OpHOM U3 MPUYUH TOTO, YTO POCCUUCKHI (DOHOBBIN PHIHOK HE TIPUBJICKACT
CerofHS OTEYECTBEHHBIX M 3apyOEKHBIX HWHBECTOPOB, SBISETCA XyZIIas
JIOXOAHOCTh CPEJI OCHOBHBIX MUPOBBIX (DMHAHCOBBIX akTUBOB. B 2017 r. (sHBapH,
deBpaib) poccuiickuii (POHAOBBIA PHIHOK MOKA3bIBAN XYAIIYIO JOXOAHOCTh CPEeIn
BceX (DMHAHCOBBIX aKTUBOB B pertunre DeutscheBank — mMunyc 4% B nonnapax B
rOoJJOBOM BBIp@KEHHH. B TO Bpems Kak Opa3uibCKuil (OHIOBBIA PBHIHOK,
JIOXOJTHOCTb KOTOpOro cocrasisieT 16% B roqoBoM BbIpaXKEHUU, MO-TIPEKHEMY Ha
NEPBOM MECTE, KaK M B MPOILIOM M Mo3amnpouuioMm roaax [24, c. 53]. Oro
BBI3BIBAET HEJIOBEPUE K POCCUUCKOMY (DOHIOBOMY PBIHKY HE TOJBKO y Tpa<aaH,
HO ¥ Y MHOCTPAHHBIX UHBECTOPOB.

Poccuiickas »koHOMHMKAa e€IBa JIM HE Ha TOJOBUHY (OpMHUpyETCs
OPEANPUATUSMHU, TIIaBHBIM aKIMOHEPOM KOTOPBIX SIBISIETCS TOCYAAapCTBO. Takoii
NEPEKOC HAILIE]I CBOE€ OTPAKEHUE U B CTPYKTYPE POCCHICKOTO (POHAOBOIO PHIHKA,
Ha KOTOPOM CaMble JIMKBUJHBIC aKIUU — «roJyOble (UIIKW» — B OCHOBHOM

NpEaNpUsITAd ¢ KpynHou rocaosie. Hampumep, 8 w3z 10 kommaHuii, akiuu
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KOTOpbIX (opmupyror unHaekc MMBbB-10, umeror B uwMcie aKIMOHEPOB
roCcyJapCTBO B TOM WIJIK WHOU opMme.
Ha caiitte MHUHAKOHOMPA3BUTUS MOMXHO HAWTH IOJIHBIA MEPEUYCHb TAKUX

KOMITAHHM.

B cnucke u3 63 xomMnaHuil €CTh NPEANPUSATHS, aKIIMK KOTOPBIX TOPTYIOTCS
Ha MockoBckoit Oupxke: «Pocrenekom», «lasmpom», «['azmpom HEPTHY,
«Pocuedtb», «TpancHedTs», «Aspoduor», «DCK EDC», «Poccetn», «uTep
PAO», «Pycrugpo», «AJIPOCA», «bamuedts», «ABT0BA3» u npyrue. K Hum
nobasuMm Coepbank, BTh 1 MockoBckyto Oupxy Kak (PMHAHCOBBIE MHCTUTYTHI, B
KOTOPBIX FOCYJAPCTBO TAKXKE BIIAJICET KPYIMHBIM MAKETOM.

IlepeitneM K pacCMOTPEHHIO CHUCTEMbl YIpaBICHUS  IyOJIMYHBIMU
roCy1apCTBEHHBIMU aKTUBAMU (pucyHOK 2.2.4). Ona JIOBOJIBHO
JneueHTpain3oBaHa. HomuHanbHbIMH BhafenbliaMu umyniectBa P®  sBisioTcs
deneparibHOE AareHTCTBO 10 YHNPABICHHUIO TOCYJApPCTBEHHBIM HMYIIECTBOM
(PocumymiectBo), monasenomctBenHoe IlpaBurensctBy P®, 'K Pocrex u T'K
BHennkoHOMOaHK, SBISIOMIMECS HEKOMMEPYECKHMMM OpraHu3alusiMu, a TaKxke
LenTpanpubiii bank PO.

Camast Oonpiias noiiss  (eaepadbHOl COOCTBEHHOCTH MPUXOAUTCA Ha
PocumymectBo. Ilog KOHTpoJieM 3TOro oOpraHa MCIOJHUTEIBHOW BJIACTH
HaxojsATcs 6onee 30 myOIUYHBIX KOMITAHUN C y9€TOM 3aBUCUMBIX OOIIECTB.

B uensx mnonyudenus oOuieil KapTUHbBI COCTOSHMSI (OHAOBOIO PBHIHKA,
NpEeKIe BCETO PhIHKA aKIHUM W OOJHUranui, MCIONb3YIOTCS (POHIOBBIE MHIICKCHI,
KOTOpBIE€ arperupyroT PbIHOYHBIE IIEHBI 3THUX LIEHHBIX Oymar M pacCuMThIBAIOTCS
TEMU WIA UHBIMH METOJAMM YCPEIHEHHUS COBOKYNHOCTU LIEH W BBISABICHHS UX
oOIIel TMHAMUKH.

DOHIOBBIN MHAEKC WM MHJIEKC (POHIOBOIO PHIHKA - 3TO U3MEPEHUE YaCTU
¢onnoBoro peiHKa. OH paccCUUTHIBAETCS MO LEHAM BBIOPAHHBIX aKUUW (Kak
IIPaBUJIO, CPEIHEB3BEIICHHOE 3HAY€HUE). OTO MHCTPYMEHT, MCIOJIb3YEMBbII

HHBECTOpaMH H q)HHaHCOBBIMI/I MCHCKEpaMHU JIsI OIIMCAaHUA PpPbIHKA W A
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CpaBHCHMA OTAAYN OT KOHKPCTHBIX I/IHBCCTI/II_II/If/'I.
I[Ba OCHOBHBIX KPUTCPHUA MHACKCA 3aKIHOYANOTCA B TOM, YTO OH ABJISACTCSA
HHBCCTUPYCMBIM W IIPO3paYHbIM: MCTOJ €ro IMOCTPOCHHUA HOJIKCH OBITH SICHBIM.

MHorue mnaeBble WHBECTHIIMOHHBIE (QOHIBI W OupkeBble (DOHABI MBITAIOTCS
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Puc. 2.2.4 Crpykrypa Pocumyiecrsa
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Puc. 2.2.5 — [lunamuka ungexkca Mocoupxu 3a nepuoa 2016-2018rr

JIns KoMmaHuM € TOCYNApCTBEHHBIM YYaCTHEM CYLIECTBYET OTAECIbHBIN
naaexkc— MOEX SCI. B ocnoBe nnnekca Ha 2018 r. nexar 16 akumii: AJIPOCA,
Pocrenekom, I'azmpom, Poccern, BTb, Pycl'uapo, Pocumedpts, ®CK EDC,
Taraedts, Tpancuedts, Matep PAO, bamaedts, Aspodnor, Coepdbank u HMTII.

NHpexkc akuuii KOMIIAHWI € TOCYIapCTBEHHBIM YYaCTHEM — KOMIIO3UTHBIN
WHJEKC aKIui, paccuuTbiBaeMblii [lyONWYHBIM aKIUOHEPHBIM OOIIECTBOM
«MockoBckass bupxka MMBB-PTC» Ha OCHOBE LIEH CHEIOK, COBEPIIAEMBIX C
JOMYLIEHHBIMU K oOpallieHuio Ha bupke akuusMu akUUOHEPHBIX OOIIECTB, B
OTHOIIEHWH KOTOPBIX OIpEICICHUE TMO3UMLIHMM aKuuoHepa - Pocculickon
Oenepannn  ocymiectBigercs  [IpaBurensctBom  Poccuiickont ~ denepanuu,
IIpencenarenem IlpaBurenscTBa Poccuiickon denepanuu Wik Mo €ro nopy4YeHUIo
3amectutenem IIpenacenarens IlpaButensctBa Poccuiickoit deneparum, a Takxke
WHBIMU aKLIHUSAMH, PEKOMEHJOBAaHHBIMH Ha OCHOBAHUU 3SKCIEPTHOIO MHEHHS

®denepanabHOro areHTCTBA MO YNPABIECHUIO IOCYIaPCTBEHHBIM UMYILIECTBOM.
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ITonHoe HammeHoBanue MHaekca akUMi KOMIIAaHUM C TOCYAAapCTBEHHBIM
y4acTHeM Ha PycCKOM s3blke «MHaekc MOCKOBCKOM bupku aknuil KOMIIAHUW €
rOCyJJapCTBEHHBIM y4YacTUEM», HauMMEHOBaHHMEe HHIekca akuuil KOMIAHUW C
rOCyJapCTBEHHBIM Yy4YacTHEM Ha aHnmickoM s3pike — «MOEX — State-
OwnedCompaniesindex», «MICEX State-OwnedCompaniesindex». Kparkue
HauMeHOBaHus HMHAekca akuumid KOMIAHWKA C TOCYJIapCTBEHHBIM Y4YacTHEM Ha
pycckoMm si3bike — «HMagexkc MOEX rockommanwity, «Uagexkc MMBB
rockoMmanui», Ha aHrmickoM s3pike «MOEX StateColndex», «MICEX
StateColndex». CpaBHeHHE MHAEKCA KOMIAHUN C TOCYJAPCTBEHHBIM YYacTHEM C

nHIeKCOM MOCKOBCKOM Ouprke mpeactaBiieHo B Tabmure 2.2.2.

Tabmuma 2.2.2
CpaBHeHne HHICKCA KOMIIAaHUH C rocyaapCcrBeHHbIM YYaCTHEM H HHACKCA
Mocoup:xu
Nunexc xommanwuii roc. Unpexe Moc6upxu
VYuactuem (SCI)
3Hauenue Ha koHel, | M3menenue B % K 3HayeHue Ha Hsmenenue B %
roja npes. Toy KOHEII rojia K MpeJl. TOy

2016 1 807,52 4795 2232,72 26,76
2017 1 773,65 -1,87 2 109,74 -5,51
2018 2 125,79 19,90 2 369,33 12,30

JIupupyronue no3uiuu Ha poccuiickom PIIb mpuHamiexaTr GaHKOBCKOMY
cekropy (CoOepbank, BTB) u nedrerazoBomy (['azmpom, PocuedTs). OOBEM

TOPToOB KOMITaHUK oTpaxkeH B Tabmure 2.2.3.

Tabnuua 2.2.3.

O0beM TOProB akuMii KOMIAHWMH-JINIEPOB HA PhIHKE IEHHBIX OymMar, MJIp/.

Pyo.
l'on ["aznpom CoOepbank BTb Pocued b
2016 1 088 2233 255 360
2017 948 2042 186 361
2018 982 3523 260 434
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Poccuiickuii ppIHOK MMEET BBICOKYHK) 3aBUCUMOCTh OT MEXIYHAPOIHOIO
peiHKa. [lpuumHoit 3TOMY  TpeoOnamaromiee  CIEeKyJIATUBHOE  IOBEICHUE
YYaCTHUKOB PBIHKA, 3aBHUCUMOCTb Kypca pyOJisi OT IIEH Ha ChIPbEBbIE TOBAPHI
(HedTh, raz), a Takke HU3Kas AuBepcupUKaIsa (PUHAHCOBBIX aKTHUBOB.

B rtabmume  2.2.4  mpenacraBieHbl  pe3yibTaThl  UCCIIEIOBAaHUS
WHBECTUIIMOHHBIX XapaKTEPUCTUK aKIIMK KOMMAHUU JIMJIEPOB CPEAM KOMIAHUU C

rOCyJJapCTBEHHBIM YYaCTHEM.

Ta0Omuna 2.2.4
N3mepuresn puckoB u 20-1HeBHasA 10XO0AHOCTH akuuii ['a3npoma 3a nmepuon ¢

2016-2018rr.

Komnanus l'on r, % 9] B

2016 0,24 5,53 0,89

BTB 2017 -2,91 4,59 0,28
2018 -2,62 7,07 0,05

2016 5,61 5,53 1,21

Cbepbanx 2017 2,72 7,76 1,68
2018 -1,77 8,74 0,18

2016 4,10 6,58 1,29

Pocuedts 2017 -2,28 5,86 0,80
2018 2,47 7,91 0,18

2016 1,50 5,71 1,25

l'asnpom 2017 -1,07 5,47 1,17
2018 0,74 5,20 0,15

Takum o0Opa3oM, Ha OCHOBE BBILIETIEPEUYUCICHHBIX HCCIEI0BAHUA MOKHO
noABecTH WTOr. PaccmarpuBaemple KOMIIAHHMM C TOCYAAPCTBEHHBIM YYacCTHEM
IIOKa3bIBAIOT, YTO MHBECTUPOBAHHME B UX AKLUMU IIPUHOCUT OYEHb MAJICHBKYIO, a
WHOTJAa W OTPULATENBHYK JIOXOAHOCTh. PBIHOK aKuuWii KOMIIAHUWA C
rOCYJapCTBEHHBIM Yy4YacTHMEM O4YE€Hb BOJATUIIEH, OJHAKO JaHHBIA AaKTUB
MPaKTUYECKU O€3 PUCKOBBIN.

I[O HCJIABHCTO BPCMCHU HECMHOI'MC KOMIIAHHUU C T'OCYHYACTHCM BbIIIJIAYHMBAJIN
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XOpOIIUE JUBHJACH/BI, YTO SBISJIOCH MPEIMETOM TOCTOSHHOM KPUTHUKHU
MUHOPUTApPHBIX aKIMOHEpOB B uX ajpec. Celyac pOCCUICKOE TrOCyAapCTBO
HAXOJIUTCSA B CJOXKHBIX SKOHOMHUYECKUX YCJIOBHUSIX, U MOITOMY OHO CTPEMHTCS
HapacCTUTh MOTOK MOCTYMAOIIUX TUBUICHIOB.

AKIMHA KOMIIAHUM C TOCYJapCTBEHHBIM YYacCTHEM IPUHOCAT HHBECTOPaM
0oJiee HU3KYIO JOXOAHOCTh, YeM aKIMHU APYTUX MyOJUYHBIX KOMITAHUM, — TaKOBBI
pesyibTaThl aHanu3za 6600 kommanuit u3 61 cTpaHbl. DTa TEHICHIMS BIIOJHE
MOXXET MOMOTaTh YIpaBisiomuM (HOHAAMU U JAPYTUM HHBECTOpaM OOTOHSTH IO
JIOXOJTHOCTH COOTBETCTBYIOIIME MHACKCHI, MPOCTO HE BKJIIOYAsi B CBOM MOpTdhenu
aKIMMd TOCKOMMAHUM WM oOrpaHWyuBas WX Ja0J10. OCOOEHHO TaKoOW IMOJIXO0M
MIOMOTaeT MOJYYUTh MOBBIIIEHHYIO JOXOJHOCTh HA Pa3BUBAIOLIUXCS PBIHKAX, TJI€

MHOI'0 TOCYIAPCTBEHHBIX KOMITAHHM.

2.3 /IeATeIbHOCTH ATEHTCTBA 110 CTPAXOBAHUIO BKJIA/I0B (aCB)

ATEeHTCTBO 1O CTpaxoBaHHMIO BkJIamoB (mamee «ACB») — 910
rocyJapCTBeHHAs Kopropaius, GyHKIIMOHUPYIOIIas Ha ocHoBaHuH DenepanbHOTo
3akoHa oT 23 aekadps 2003 roma Ne 177-03 «O crpaxoBaHHM BKJIaJIOB B OaHKax
Poccuiickoit ®enepanuu». AreHTcTBO copmupoBasiock B 2004 romy mnocie
CO3JaHMSl CHCTEMBbI CTpPaxOBaHWs BKJIQJOB C IEIbI0 OOpa30BaHHS CTPAXOBOTO
dboHma, a TakXKe OpraHU3AlMH OCYUIECTBICHHUS BBIIUIAT M3 HEro B clydae
OankpoTcTBa OanHka. MakcumanbHass cymma, kotopyro ACB Bo3Memiaer
BKJIATYMKY oOaHKpoTuBIIerocsa 6anka, cocrasiser 1 400 000 py6.

Ha texkyuuit MomeHT ACB (QyHKIIMOHMpPYET B HECKOJBKUX HAMPABICHUSX,
pPaccMOTPUM MOAPOOHEE KaXKI0E.

[lepBoouepennoit ¢ynkuueit ACB ocrtaercss cTpaxoBaHUWE BKJIAJIOB
HaceJieHHsl. ATEHTCTBO B ClTy4ae HACTYILJIEHUS CTPaAXOBOTO COOBITHS BBIILJIAYUBACT
MOCTPaJAaBUIMM BKJIAJUYMKAM CTPaXOBOE BO3MEILECHHE, IPU 3TOM MMOCTPAJABIINNA HE

00s13aTeIHLHO JOJDKCH OBITH IrpaKaIaHUHOM POCCI/II/I, IMOKPBITUC PACIIPOCTPAHACTCA
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TaKkK€ Ha MHOCTPAHHBIX IPaXKJaH U Ha Jinil 0€3 rpakIaHCTBA, UMEIOIIUX BKJIabl B
poccHiiCKMX OaHKaxX B HAIMOHAIBHOW BaimtoTe. OOBEKTOM CTpaxOBaHMs B JAHHOM
cly4yae  SIBIISIIOTCS  BKJIAJbl  (U3MYECKUX  JIMII M UHIAUBUIYaAJTbHBIX
NpeANpPUHUMATENICH, OTKPBIThIE JUIsI OCYIIECTBJICHUS MPEAINPUHUMATEIIHCKON
nearenbHocTH. bonee Toro ¢ 01.01.2019r., Ha BeIIIaTy CTPaxoBOro BO3MEIICHUS
TaKXK€ MOTYT PacCUMUTHIBATh M IOPUAUYECKUE JUIA, KOTOPhIE B COOTBETCTBUU C
3aKOHOJaTtenbCcTBOM  Poccuiickorn ~ @enepanuu OTHOCATCST K  MajbIM
MPEANPUATUSIM, CBEJCHUS O KOTOPBIX COJEPKATCA B €IMHOM pEecTpe CyObEeKTOB
MaJjioro W CpeHEro NpeanpuHuMaTeabCTBA.

Cnenyromeit ¢ynkmueit ACB sBisercs mnpemynpexaeHue OaHKpPOTCTBA
0aHKOB, KOTOPBIE €lle MOXKHO BoccTaHOBUTh. B 2004 rony B Poccun Obl1 BBenieH
WHCTUTYT KOPIOPATUBHOIO KOHKYPCHOTO YIPABJISIIOIIETO HECOCTOATEIIbHBIX
0aHKOB, TakuM 00pazom, 20 aBrycta 2004 roma 6su1 ipuHAT DenepaibHbINA 3aKOH
No  121-®3 «O BHeceHun wu3MeHeHuil B @DenepanbHbli  3ak0H  «O
HECOCTOSITENbHOCTH (OaHKPOTCTBE) KPEAUTHBIX OpTraHU3aIUil.

CoriacHo JJaHHBIM OITyOJIMKOBaHHBIM Ha caiite ACB, Ha ceroaHsIIHUNA JICHb
367 KpeIUTHBIM OpraHM3alMsM Ha3HA4YeH KOHKYPCHBIA yrpasistromui. M3 Hux
222 opranuzanuu HaxomsaTcss B MockBe u obOnactd, octambHbie 145
3apEeruCcTpUpPOBaHbl B JIPYrux peruoHax crpanbl. [Ipu 3TomM Ha 367 KpeIUTHBIX
opranuzanuii 476 220 xkpeauTtopoB, o0beM TpeOOBaHUMN, KOTOPBIX COCTaBIISIET
3196 311 640 000 py6.

C Hauvana cBoer gearenbHOocTH ACB OCyHIECTBIISIIO JMKBUAALMOHHBIC
npoueaypsl B 694 KpeIUTHBIX OpraHu3alnsiX, U3 HUX 3aBepuieHo 327 npoueayp.

ATEHTCTBO 3aHHMMAETCSl PEIICHUEM TaKMX 3a/1ady, KaK YCTAaHOBJIEHUE U
yperyjaupoBaHue TpeOOBaHUN KpPeauTOpoB, (HOPMUPOBAHHE KOHKYPCHOM MAacCChI,
o0ecrieueHne  COXPAHHOCTH  HMMYyULIeCTBa  JIMKBUAUPYEMOH  KPEAUTHOM
OpraHu3alliy, MPOBEJECHUE PACUETOB C KPEIUTOPAMH, BBISIBICHUE OOCTOATENHCTB
OaHKpPOTCTBA, & TAKXKE BEAECT peecTp OAHKOB-YYACTHUKOB CHUCTEMbI CTPAXOBAHUS
BKJIAJIOB; KOHTPOJUpPYET (GopMupoBaHuEe (POHIA CTPaxOBaHUS BKJIAJOB, B TOM

Yyce 3a CYET B3HOCOB OAHKOB; YIpaBIISIET CPEACTBAMHU (POHAA CTpaxOBaHMs
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BKJIaJIOB. Yncno OaHkOB-yyacTHUKOB — 731 (manueie Ha 23 cenTsa6ps 2019

367
KpeJHTHEIX
OpTraHHIALHE

222 g Mockse B
MockoBckoR
o0IacTH

145 B OpVIHX
PErHOHAX

476 220 KpeIHTOPOE

3 196 311 640 000 pya.

I.), CTpaxoBbIX ciiydaeB — 497 (nanabie Ha 12 cenTsaops 2019 1.).

Puc.2.3.1 - Oonem o0s3areancts ACB

Bropast — aT0 npenynpexaeHue 0aHKpOTCTBA OAHKOB, KOTOPbHIE €II€ MOYKHO
BOCCTaHOBUTH. MHOT 12 3TO G0MNee 3 (HeKTUBHO, YeM JTUKBHUAAINS ITUX OAHKOB.

N Tpethbs (yHKIMA — 3TO COOCTBEHHO JMKBHUAAIUS HECOCTOSTEIbHBIX
0AHKOB M OCYIIECTBICHUE KOHKYPCHOTO TPOU3BOJICTBA B 3THX OaHkax. C HOSOPs
2004 roma, koraa OBLI MPUHAT 3aKOH O Iepejaye HaM STUX IMOJHOMOYHM, MBI
3aHUMaNUCh JUKBUHanuend 207 KpEeAUTHBIX OpraHU3alMil, pPacHoJIOKEHHBIX IO
Bceli cTpaHe. B HacTosiiee BpeMs B mpou3BoIcTBE HaxonaTcs 80 OaHKOB.

B cootBercTBUM ¢ DenepanbHbiM 3akoHOM OT 28.12.2013 roga Neo 422-®3
«O rapaHTUpPOBaHWU TPaB 3aCTPaXOBAHHBIX JIMI] B CHUCTEME OO0s3aTeIbHOIrO
NMEeHCUOHHOTO cTpaxoBanust Poccuiickoit ®denepanuu npu GOpPMHUPOBAHUU H
WHBECTUPOBAHUU  CPEACTB  TNEHCHOHHBIX  HAKOIUICHUHM, YCTAHOBJICHUH U
OCYILIECTBJICHUU BBIIJIAT 3@ CYET CPEACTB TMEHCUOHHBIX HAKOIUJICHUWY,

BCTynuBIIMM B cuily ¢ 1 siuBaps 2014 roma, co3aHa cucTeMa rapaHTUPOBaHUS
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IpaB 3aCTPAXOBAHHBIX JIUI B CUCTEME 00513aTE€IbHOI0 NEHCMOHHOTO CTPaXOBAHMS.

Jlnsa obecrnieueHus: (PyHKIMOHUPOBAHUS CHUCTEMBbI TapaHTHPOBAHHS IpaB
3aCTPAaXOBAHHBIX JHUI ATEHTCTBO BEJIET PEECTP HETOCYJAPCTBEHHBIX NIEHCUOHHBIX
(OHIOB — YYaCTHUKOB CHUCTEMBI T'apaHTUPOBaHUS; (HOPMHUPYET U UHBECTHUPYET
cpeacTBa (oHIa TrapaHTUPOBAHUS TEHCHOHHBIX HAKOIJICHUHM; KOHTPOJIUPYET
MOJIHOTY M CBOEBPEMEHHOCTh IOCTYIUICHUS] TapaHTUHWHBIX B3HOCOB B (DOHJ
rapaHTUPOBAHUSl MEHCUOHHBIX HAKOIUJIEHUH; MpPU HACTYIJIEHUM TapaHTHUITHOTO
ciiydass OyJeT OCYLIECTBISATh BBIIUIATY TapaHTUWHOTO BO3MeIlEeHUs (OHY-
yuacTHUKY uiu [lencnonnomy douny Poccuiickoit deneparui.

B Hacrosmee Bpemsa 33 HII® gBisttoTcs y4aCTHUKAMHU  CUCTEMBI
rapaHTUPOBAHUS MPAB 3aCTPAXOBAHHBIX JIUII.

CornacHo denepanibHbiM 3akoHaM Ne 395-1 «O OGaHkax W OaHKOBCKOU
nestenpHocT»  oT  02.12.1990r. m Ne 127-@3 «O HecoCTOSATENBHOCTH
(6ankporctBe)» or  26.10.2002r. AreHTCTBO  YNpaBisieT  MPOLELypaMH
OaHKpOTCTBA (JIMKBUAALMH) KPEAUTHBIX OpPraHU3aALMA.

B coorBerctBuM ¢ DenepanbHbiM 3akoHOM OT 28 nekabps 2013 roma Ne
410-®3 «O BHeceHnn u3meHeHnii B @enepanbHblid 3aK0H «O HEroCyAapCTBEHHBIX
IICHCHOHHBIX (OHJAX» HM OTJCIbHBIC 3aKOHOJATCNIbHBIC aKThl Poccuiickoit
deneparun» (nanee — 3akoH Ne 410-D3) u DenepanbHbIM 3aKOHOM OT 28 nekadps
2013 roga Ne 422-®3 «O rapaHTHPOBAHMM NPAB 3aCTPAXOBAHHBIX JIUIl B CHCTEME
00s3aTEIBHOTO MEHCHOHHOTO cTpaxoBaHus Poccuiickoit ®enepanuu  npu
bopMHpOBaHUM M HMHBECTUPOBAHMM CPEJICTB TMEHCHUOHHBIX  HAKOIUICHH,
YCTAaHOBJIEHHMM M OCYLIECTBIEHHM BBIIUIAT 3a CYET CPEACTB IEHCHUOHHBIX
HakorieHu» (nanee — 3akoH Ne 422-D3) AreHTCTBO peaiu3yeT MOJHOMOYHMS
JUKBHUIATOpPA HETOCYJApCTBEHHBIX MEHCUOHHBIX (DOHIOB, OCYIIECTBISIOMIMNX
NEeSTeNIbHOCTh 1O  00A3aTeNbHOMY IEHCHOHHOMY CTPaxOBaHUIO, a TaKxke
MOJIHOMOYHS KOHKYPCHOTO VIPABJISIIONIETO B JelaXx O OaHKPOTCTBE TaKUX

HCTOCYAApPCTBCHHBIX IICHCUOHHBIX (1)OHI[OB .
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I'naBa 3. CoBepiieHCTBOBAHME MEeXaHU3MA (POPMHUPOBAHUS T0X0/10B
010/1’KeTOB Pa3HbIX YPOBHeil

3.1 Anaim3 npo0jieM GyHKIMOHNPOBAHUSA (PMHAHCOBOI0 PbIHKA
Poccuiickoit ®enepanuu

Poccuiickuii (OHIOBBINM PHIHOK OYEHb MOJOJ, B CBS3M C 3TUM Ha PBIHKE
OY€Hb MHOTO TIpo0JjIeM. Jlanee paccMOTpPUM 3TH TPOOIEMBI.

[lepBoii mpoOeMBbl POCCUMCKOTO (POHAOBOTO PBIHKA SIBISETCS — HU3KHUI
ypoBeHb Kanutanuzauuu. CormnacHo AaHHbBIM MoOcCKOBCKOM bupku pblHOYHAs
KaluTaau3alus eHHbIX Oymar 1o uToraMm TOproB Ha (DOHJOBOM PBIHKE HAa KOHEIl
IV kBaprana 2018 roma cocraBuna 39 715,9 mupa. py0., 4To B CBOIO Oouepeib
coctasiisieT Bcero 39% ot BBII cTpans! [64].

Ha ceroansimauii feHb poccuilckuid (OHAOBBIA PHIHOK XapaKTepU3yeT
pa3Hasi CTEeNeHb JOCTYMHOCTH K HMH(OpManuu y4acTHUKOB (DOHAOBOTO pBHIHKA.
OOBIYHBIM WHBECTOP HE BCEr/la MMEET BO3MOXXHOCTh MOJYYHUTh WH(OpMAIUIO
MMEIOIIYIO 3HAYUTENIbHOE BIMSHHUE, T.O0. JaHHBIM (DaKT Takke BJEYET 3a coOOi
HE)KEJIAaHWE HACEJICHUS BBIXOJIUTh Ha PBIHOK.

Crnenyromieit mpoOaeMoil SBIISIETCSl BBICOKAsI KOHIICHTPALU KanuTaIu3aluu
U O00OpOTOB B CBOMX AaKUUAX MPEANPUATHN  TOIUIMBHO-3HEPrE€THYECKOTO
KoMILIekca. Takum oOpa3oMm, C 3amadeil 3(pGEeKTHBHOTO TepepacrpeaesieHUus
pECypCcoOB OTeUeCTBEHHBINM (POHIOBBIN PHIHOK He cripaBisieTcs. Hanpumep, ceroas
KaluTaau3alus MeCTd KPYMHEHIIUX SMUTEHTOB MpeBblmaeT | TpiaH. py0., 4To
coctaBiiseT 44% Bcell KamuTaIM3aluy POCCUIICKOTO Ha (GoHI0BOTO phiHKa. Cpenu
KOTOpBIX BTOpoM mecTe «PocHedTh» (3,3 TpiH. py0.), HA TpeTheM — «[ a3mpom»
(2,8 TpaH. py6.) [18, c. 43].

Janee, OrpoMHOE€ KOJMYECTBO PBIHOYHBIX MaHUOYJSUiA. WX cyTh
3aKJII0YAaeTCsl B TOM, YTO MAHHUITYJISTOP CHPOC HCKYCCTBEHHO (OPMHUPYET WIIH
MPEIOKEHUE 3a CUeT MOKYIKH WM MPOJa)XH IEHHBIX OyMar Jyisi W3BJICUCHUS

HpI/I6BIJ'II/I. ITocne Takmx MaHI/IHyJ'ISIIII/Iﬁ IICHa Ha PBIHKC BO3BpallacTCsa K CBOCMY
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HCXOJHOMY YPOBHIO, a OOBIUHBICE HHBECTOPHI OCTAalOTCS B YObITKE. Bbicokas
CTENICHb MOIIICHHMYECTBA HAa POCCUUCKOM (POHIOBOM PpBIHKE OTTaJIKHUBACT
NOTEHUMAJIbHBIX BHYTPEHHUX U BHEIIHUX HUHBECTOPOB.

IIaroii B cnucke mnpobnem sABigercs AeilcTBytouiee B Poccum
HAJIOTOO0JIOKEHHE OIlepalluii MO JBIKCHUIO (DOHIOBBIX aKTHBOB [55, c. 46].
Hampumep, poccuiickoe HajJoroBoe 3aKOHOJATENbCTBO B3MMAET HAJIOI HE C
HOMHMHAJIBbHOW CTOMMOCTH aKUWWi, a C HUX PBIHOYHOM CTOUMOCTH, IOITOMY
HAOJIIOAeTCsl OTTOK HMHBECTOPOB, TNPEIMOYMUTAONIMX T IUIOMIAJKH, Te
roCyJIapCTBO CTPEMUTCSI CHU3UTH YPOBEHb HAJIOTO00JI0KEHUS ONIEpaIvid.

Crnenytolee, OTCYTCTBHE y OpPOKEpOB CTPaxoBOro MOKPBITHS. OCHOBHOM
1eNbI0 OpoKepa Ha (POHIOBOM PBIHKE SIBJISIETCS MOJYyUYE€HUE MPUOBLUIN OT Omepaluii
CBOMX MHBECTOPOB. bpokep He 3aMHTEpecOBaH B JOXOJAHOCTH IMOJONEYHBIX, EMY
BaKHO, YTOO OHM KaK MOKHO OOJIbIlI€ BKJIAJBIBAIH JICHET W HAa HUX COBEPIIAIH
caenku Ha (oHI0BOM phiHKe. B Poccum nuinb HeMHOTHE OpOKEphl MpeajiararoT
CTPaxoBO€ MOKPHITUE, HECMOTPSI HA TO YTO B MUPOBOM SKOHOMHKE CUTYyalus CO
CTpaxOBaHUEM IIEHHBIX Oymar mpsiMo MPOTUBOIOJIOKHASI.

CrnenyeT Takke YYUTHIBATb, YTO (DMHAHCOBBIE PHIHKM HAXOJWIHUCh TMOJ
OOJBIIMM  JTABJICHWEM, BOJIATUIBHOCTHIO W HEOMPEIEICHHOCTBIO CO BpPEMEH
COVID-19. B konne depans 2020 roga MupoBbie POHIOBBIC PHIHKK HAXOWIUCH
B CBOOOJHOM TMaJIcHUU. PBIHKM BOJIHYIOTCS, KOTJla MOSBJISIIOTCS OOHOBJICHMUSI.
Temner pacnpoctpanenus COVID-19 ropasmo OpicTpee, 4YeM MpeabIIyIIHe
AMUEMHUH (TOPC, CBUHOM TPUIII) B OIpaHUYECHHBIC BpeMEeHHbIE paMku. [loaTomy
BaKHO yuuThIBaTh BiusgsHue COVID-19 Ha MupoBo# (hMHAHCOBBIN PHIHOK, @ TAKXKE
naryOHOe BO3JICCTBHE MAaHIEMUN HA MUPOBYIO SKOHOMUKY I TIPEIOTBPAIICHHUS
Kputnueckoi cutyanuu . [37, C. 49].

Takum oOpa3zoM, nepeyucieHHble IpoOIeMbl B HACTOSIIEE BpeMsl SBIISIOTCS
MPENATCTBUEM JUIsl YBEJIMUYECHHUS BOBJICYEHHOCTH M AKTUBHOCTH HAa POCCUUCKOM
(GOHIOBOM pBIHKE BHYTPEHHUX W BHEIIHMX HWHBECTOPOB M KakK CJEICTBHE,
ycremHoro pasButus (ponmoBoro peiHka Poccuu. [l Toro utoObl (POHIOBBIN

PBIHOK AaKTHMBHO pPa3BHUBAJICA, HGO6XOI[I/IM3 BBICOKaAas CTCIICHb HOBCPHUs, IIPCIKAC
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BCETO CO CTOPOHBI HACENICHUS, UMEHHO OT 3TOT0 3aBHUCUT yCTOWYMBOCTH PBIHKA
IeHHbIX Oymar. Hu3koe KOnMM4ecTBO OTEUYEeCTBEHHBIX HWHBECTOPOB, IMOMHUMO
MPUBEJICHHBIX TPUYWH, CBSA3aHO M C TE€M, YTO MHOTHE HE J0 KOHIIA MOHHMAOT
BO3MOXXHOCTH, TPEAOCTaBIseMble  (OHIOBBIM  PBIHKOM, HMEIOT HHU3KYIO
WHBECTUIIMOHHYIO KYJIbTYPY, HU3KHI YpOBEHb (DMHAHCOBOM TPAMOTHOCTH.

O3By4nB OCHOBHBIE TMPOOJEMBI pBIHKA IICHHBIX OyMmar, mnepeneM K
PACcCCMOTPEHHUIO MPEATIOKEHUH 0 UX PEIICHUIO.

st Havana, HEOOXOUMO YBEIMYUTH KOJIMYECTBO WHBECTOPOB HA PHIHKE,
KaK OTEYECTBEHHBIX, TaK M HWHOCTpaHHBIX. [logoOHas wMepa peanusyema
MOCPEJICTBOM BHEAPEHUS CHEIHAIBbHBIX TporpamMm. Ee peanusarusi MO3BOJIUT
MOBBICUTh ~ YPOBEHb  (MHAHCOBOM  KyIbTyphl  JIOJACH, B  YaCTHOCTH
WHBECTUIIMOHHOHW. [IpuBJICUYeHHE OTEUECTBEHHBIX WHBECTOPOB BO3MOXKHO C
MOMOIIBIO TIPOBEACHUS PA3IUYHBIX MApPKETHHTOBBIX MEPONPHUATHMA, KOTOPHIE
MPEACTAaBAT PHIHOK IICHHBIX OyMar B Hawbojee TMPHUBIECKATEIILHOM CBETE.
[TomoOGHBIE TIPOTpPaMMBI W MEPONPHUATHS JODKHBI TMOKA3bIBaTh HHBECTOPY
BO3MOYKHOCTbH TOJYUYEHHUS JOXO/0B MPHU OJaronpusiTHON KOHBbIOHKTYpE (POHI0BOIM
CTPYKTYpPBI, TOBOPUTH O TOM, YTO BJIOYKEHHUS B PHIHOK IICHHBIX OyMar MOTyT JaTh
npuObUTH OOJBINE, YeM JaeT OaHKOBCKHMW JEMO3UT WU JPYTHE CIOCOOBI
HAKOTUICHWsI W 3amuThl cOepekeHuid. Hampumep, Takwe TporpaMMbl MOKHO
pEaNTM30BBIBATh B BHICHIMX YYCOHBIX 3aBEACHHUSIX MOCPEICTBOM JOTIOJHUTEIHHBIX
CEMUHAPOB, JICKIIUH, MPOBOJAUMBIX JIOJIbMU, HETIOCPEJACTBEHHO 3aHUMAIOITUMUCS
WHBECTUIIMSIMH, KOTOPBIC 3aTPOHYT HE TOJIBKO TEOPETHYECKHUE AaCICKTHI
WHBECTUIIMOHHOMN NEATeTLHOCTH, HO M MPAKTUYECKHE, YTO B CBOIO ouepeab OyaeT
MOTHBUPOBATH YUAIIUXCS K MHBECTUIIMOHHOM JIEATETLHOCTH.

Taxoke I TIPUBJICYCHHUS OTCUYCCTBCHHBIX W HWHOCTPAHHBIX HHBECTOPOB
HOMUTEHTAM HEOOXOJMMO YBEIUYHTHh IUBUACHIHYIO JOXOAHOCTHh IO aKIIHSM.
VYydiieHne TUBUACHIHOW TOJUTHKU YCKOPUT Pa3BUTHE POCCUICKOTO (POHIOBOTO
peiHKa. K mpumepy, s 3TOro HEOOXOIWMO 3aKOHOJATEIBHOE YBEITUUYCHHE
00s13aTeIbHOM MUHUMAJIbHON HOPMBI IPUOBLUTH, UYTIEH HA BBITUIATY JUBUICHIOB.

B-TpeTBI/IX, t'Ip€3BBI"IaI‘/JIHO BaXXHO IIPHUHATHC }ICﬁCTBCHHBIX MCp 11O
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MPEAYNPSKICHUIO M TPECCUYCHHUIO CIEKYJATHBHOM W HEJIOOPOCOBECTHOM
NEATETPHOCTH HAa (DOHIOBOM PpBIHKE, MPEXKIAEC BCETO B IJIAHE HMCIOJIb30BAHUS
uHcaiaepckoil napopmanuu. Heobxoaumo obGecnednTsh AOHKHYIO 3alIUTy IpaB
WHBECTOPOB,  OMPENCINTh YETKUE CaHKIWHM, TPUMEHIEMBbIE B  Ciydac
O€3UIICH3UOHHOW  JIEATEIbHOCTH, TIHIATEIbHO  PETyJIUpPOBaTh  OTHOIICHHUS,
CBSI3aHHBIE C «HWHCAWJIEPCKUMH CIeNKamMu». B  YacTHOCTH, HE0O0X0IUMO
pa3paboTaTh TpaBWja W YCTAaHOBUTH TpeOOBaHWS K WHPOpMAIUKA O JIHIAX,
SBJISIONINXCS KOHEUHBIMU OeHeduImapaMu poCCUNCKUX KOMITAHUM I CHYKCHHUS
PHUCKOB M 00ECTIEYCHHS CITPOCca Ha AIMUTHPYEMbIe (PMHAHCOBBIC HHCTPYMEHTHI. JTO
MO3BOJIUT 3aKPENHTh MOJIOKEHUE POCCHUMCKUX KOMIAHWWA Ha ()OHIOBOM PHIHKE H
cO37aTh KOHKYPEHILIMIO MEXIy pE3UJCHTAMU M HEpe3UuJeHTAaMU Kak ero
CyObEeKTaMHU.

Crnenyroliee 3TO COBEPIIICHCTBOBAHHME PEXMUMa HAJIOTOOOJIOKEHHUS YCIYT,
MPEIOCTABISAEMbIX yYaCTHUKaMH (DMHAHCOBOTO pBIHKA, a TakKKe OIepanuid ¢
(brHAHCOBBEIMU MHCTpYMEHTaMH. [Ipexe Bcero, 3To KacaeTcsl HaJOTOB Ha JTIOXOIbI
bu3nueckux Jull, Ha NpUObUIb OpraHW3alMii, HA J00aBJICHHYI0 CTOMMOCTh, Ha
NpUOBLTH OpPTaHW3AINNA, SBISIFONIUXCS YYaCTHUKAMH (PUHAHCOBOTO pPBIHKA. ITO
BO3MOYKHO IyTEM CHIDKCHUS CTAaBOK HAJIOTOOOJIOKEHUS, BBEJCHUS HAJIOTOBBIX
KaHUKYJI JJI1 UHBECTOPOB U T.]I.

Crnenytoiass Mepa 3TO peaiu3alus MPUHIMIA OTKPBITOCTH WHOOpMaLUU
yepe3 paclIupeHre o0bemMa H ONEpPaTHUBHOCTh MyONHKAIMKA O JeATeIbHOCTH
SMUTEHTOB IICHHBIX OyMar, BBCJACHHC MPU3HAHHOW PEUTHMHTOBOH OIICHKH
KOMITAHUM-ODMUTEHTOB,  Pa3BUTHE CETH  CICIUATU3UPOBAHHBIX  HM3JaHUH,
XapaKTePU3YIOIINX OTAEIbHBIC OTPACIIH KaK 00bEKThl MHBECTHUIINH U T.11. 1.

Taxke CTOMT YJEIUTh BHHUMAHHE COBEPIICHCTBOBAHUIO CYIIECTBYIOMIEH
CUCTEMBI PETYJIMPOBaHMS peKiIaMbl Ha (QOHIOBOM pbiHKe. Heobxomammo
YCTaHOBUTH 0oJiee IKECTKHE TpeOOBaHMSI K PACIPOCTPAHEHHUIO PEKIIAMBbI
PO3HUYHBIX (PUHAHCOBBIX YCIYT, TOCKOJIbKY JI0 CHUX IOP MHOTHE JIFOJIA TOTAIat0T
B pa3inyHble ()UHAHCOBBIE TMHUPAMUILI M CTAJIKWBAIOTCS C HHBIMH (HOpMaMH

30ynoTpebsaeHuss Ha (UHAHCOBOM pBIHKE, JCJNAlOT BJIOKEHHUS B KpailHe



ul
(e)]

COMHUTEJIbHBIE OPraHU3allMk, a4 B PE3yJIbTaTE TEPSAIOT JOBEPUE K POCCUHCKOU
hoHIO0BOM OHpIKE.

Hy u nocnegnee mo coucky, HO HE MO BaXHOCTU 3TO CO3/IaHUE
roCyJJapCTBEHHOW WJIM TOJIyTrOCYJIapCTBEHHON CHCTEMbl 3alllUThl UHBECTOPOB U
BIIQJICNIBIICB IIEHHBIX OyMar OT TIOTeph, CBA3AHHBIX C OaHKPOTCTBOM
WHBECTUIIMOHHBIX HMHCTUTYTOB; Pa3BUTHE CHUCTEMbl CTpPaxOBaHHUs omepaluid Ha
dbonmoBoM peiHKe. Hampumep, wuBectunmm Ha ¢GoHAoBoM phiHke CIIA
aBTOMATHUYECKH M OECIJIaTHO IS MHBECTOpA 3alMIIAIOTCA OT BHEPHIHOYHBIX
PHUCKOB: CTPaxoBOE€ MOKPHITHE 00ECTIEYMBAECT aMEPUKAHCKAsl KOPIIOpAIlUU 3aIUThI
nHBeCcTUIIMOHHBIX BKIaa0B (SIPC), cymma crpaxoBoro Bo3menieHust 10 500 Toic.
nomn. CIIA, B Tom uncie 1o 250 teic. gomi. CIIIA HaandHBIMM.

Hentpanbusiii bank Poccuu Ha Tekylnuid MOMEHT TakXke yke pazpabdoran
HECKOJIBKO MPOEKTOB HAIpPaBJIEHHBIX HA 3alIUTy WHBECTUIIMI HA HAIIMOHAIHHOM

PBIHKE IIEHHBIX OyMar.

3.2 CoBeplICHCTBOBAHNMSI MEXaHU3MA CTPAXOBAHUS PUCKOB HA
POCCHIICKOM PbIHKE IEHHBIX OyMar KaKk HHCTPYMEHTHI Pa3BUTHS

(puHaAHCOBOIO pHIHKA
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3.3 OcHOBHBIE HATIPABJICHUS PA3BUTHUS CHCTEMbI CTPAXOBAHHUS PHCKOB

HA POCCHIICKOM PbIHKE LIEHHbIX Oymar

NNC cormacuo paudabiM banka Poccum sgBiageTrcs OIHUM H3 CaMbIX

JloxoHOCTh OAHKOBCKHUX JICTIO3UTOB MPOJI0JDKAET MOKA3bIBATh TEHCHIINIO
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K CHIDKCHHMIO, BMECTE CO 3HAUYCHHEM KJIoueBOM cTaBku. CoOrjacHO JaHHBIM
MoCKOBCKOW OHMpKM KOJIMYECTBO 3apErUCTPUPOBAHHBIX YACTHBIX JIMI[ Ha
dbonnoBoM priake B 2018 romy yBenuuuinoch Ha 64% OTHOCUTENBHO MPEABIIYIIETO
Y TOCTUTJIO 2,9 MitH. yenoBek. B To Bpems kak uncio otkpbeiTeix MUC B 2018 roay
HacuuThiBaeT 597 1oic., 310 Ha 50% Oombine yem B 2017 roxy [59, c. 37].

O6bem unHBecTunmii B 1eHHbie Oymaru Ha MHWC mo uroram 2018 roxpa
coctaBusier cBbimie 57 miapa. pyd. MUC cornacHo poknany banka Poccun
ABJIIETCSI OJHMM U3 CaMbIX MAacCOBBIX W BOCTPEOOBAaHHBIX MHCTPYMEHTOB
WCIIOJIb3YEMbIX YACTHBIMHM JIMIIAMU Ha PBIHKE LEHHBIX Oymar. MakcumasbHast
cyMMa, KoTopyto MoxxHO BHecTH Ha MW C coctasnser 1 miH. pyo.

Opnako  BCe K€ CaMbIM pacCHpOCTPAHEHHBIM CIIOCOOOM HHBECTHIIMIM
octaeTcsi OaHKOBCKMI jgeno3utr. OCHOBHOM NpPUYMHON T10A00HOrO BBIOOpA
OOJBIIMHCTBA TPAXKIaH SIBISECTCA CHUCTEMa CTPaxXOBaHUS JAHHOTO (DMHAHCOBOTO
WHCTPYMEHTA, TOCKOJBKY B CJy4ae OT3bIBa JIMIICH3UM OaHKa,  HWHBECTOP
rapaHTUPOBAHO TMOJYYUT CTPAXOBOE BO3MeENIeHUWU. TakuM 00pa3oM, C I1EJIbIO
MPUBJICUCHUS] YACTHBIX MHBECTHUIIMN Ha PBHIHOK IIEHHBIX OyMmar MOJHST BOIMPOC O
CO3/IJaHUU CUCTEMBI UX 3aIUTHI.

ITo nanueiM banka Poccuu Ha 30 utons 2017 roga, Ha peIHKE JIEMCTBOBAJIO
356 xommnanuii, yTo nouytd Ha 100 opraHu3aluii MEHbIIE, YEM Ha Ty XK€ JaTy
rojgom panee (457). B uenom cucrema rapaHTUPOBAHMS HY’HA, YTOObI TOBBICUTD
npusiekarenbHocth MUC s HenpodeccnoHabHBIX HHBECTOPOB. Cpeacta c
NUC nenw3s 3a0paTh B TEUEHHE TpeX JIeT 0O€3 MOTepU HAJIOTOBOTO BBIYETA.
[apanTuu CcO CTOPOHBI TOCYyAAapCTBa CHENAIOT ATOT MHCTPYMEHT Oosiee
MIPUBJIEKATEIBLHBIM JIJIS JIIOJICH, KOTOphIe HUKOTAa HEe nosib3oBainuch MNC. Takum
o0pa3oM, TOCYyJIapCTBO, OYEBUJIHO, PACCUUTHIBACT MPUBJICYHL JOMOJHUTEIHHBIC
OTHOCHUTEIHHO JIOJITOCPOYHBIC CPeCTBA HA (DOHIOBBINM PHIHOK B yCIIOBUSAX, KOT/Ia
BKJIQJIbl TEPSIOT MPUBJIEKATEIIBHOCTD JIJI1 HACEJIEHUS B CBSI3H CO CHUIKEM CTaBOK.

Ha cerommsamnnit nenp ['ocynapcteennas [lyma Poccuiickonn ®denepannu
NpUHSUIA B TMEPBOM YTEHUHM MpOoeKT (denepanbHoro 3akoHa Ne 76910-7 «O

CTpaxoOBaHUU I/IHBGCTI/IIII/Iﬁ (1)I/ISI/I‘ICCKI/IX JIUIT Ha HHAWBUAYAJIBbHBIX
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WHBECTUIIMOHHBIX cueTax». JlaHHBIA 3aKOH HAIlCJIeH 3alllUTUTh WHBECTHUIIUN
rpakKJiaH Ha WHIMBUAYaJIbHBIX HWHBECTULHUOHHBIX cyetax (MHUC) nHa cmydait
O0ankpoTrcTBa ynpasisomux komnanuil (YK) u 6pokepoB, mocpecTBOM CO3/IaHUs
OTZIEJILHOTO CTpaxoBoro ¢ouaa aHanornyHoro ACB miis 0aHKOBCKUX JIETIO3UTOB.

CoryacHO 3aKOHOIIPOEKTY HEKOE HErOCYJapCTBEHHOE FOPHINYECKOE JIULIO
Oyner ¢dopmupoBaTh cTpaxoBo (oHj, oOecrneunBalOIMIMi  CTpaxOBaHUE
unBectunuii Ha UMC B npenenax 1,4 miH pyoO.

[Io mepBOHauanbHOW BEPCUU 3aKOHOIPOEKTA MOJHOMOYHS IO BBIILUIATAM
KomImieHcanuii Bo3znaranuch ACB, koTopoe celyac ABISIETCS ONEPATOPOM IO
BBHITUTATE BO3MEIICHUS BKJIATYMKAM PYXHYBIIUX OaHKOB. OJTHAKO METaperyJIsiTop C
NOJIOOHBIM TPEAJIOKEHUEM HE COTJlaceH M CYUTAeT, YTO B JaHHOM Clydae
HEO0OXOIMMO CO34aTh OTAENIbHBIA (POH/ CTPaXOBAHMSI UHBECTHUIINI, HE CBA3aHHBIM
C TOCYZapCTBOM.

@®oHJ cTpaxoBaHUS HMHBECTHUIMH MpeasiaraeTcsi cQOopMUpOBaTh 3a CYET
€XEKBAPTAITBHBIX B3HOCOB MPO(HEeCCHOHATBHBIX YIACTHIUKOB PHIHKA IIEHHBIX Oymar
— OpOKEepoB H YMPABIAIONIMX KOMIAHUW, MPEAOCTABIAIONINX YCIYyTd IO
orkpeiTuito MWC. VYyactue B cucTeMe TapaHTUpPOBaHUS JJIsi HUX OyjAeT
00s13aTEIBHBIM, B MMPOTHBHOM CIIy4ae OHHU HE CMOTYT MPEIOCTABIATh ATy YCIYTY.
B kayecTBe B3HOCOB OyJyT NMPUHUMATHCS JCHEKHBIE CPEICTBA, MOJYYEHHOE OT
YAOBJIETBOPEHUSI TpaB TpeOOBaHMs ornepaTopa (POHIAa MMYIIECTBO, JTOXOIbl OT
WHBECTUPOBAHUS BPEMEHHO CBOOOHBIX CPECTB (POH/A, a TAKKE HHBIC JOXOJIBI.

Ceiiuac ¢ bankom Poccun 1 Mun@uHoMm B pamkax 0OCYX ACHHUS MOMPABOK
KO BTOPOMY UYTEHHIO 3aKOHOIPOEKTa O CO3JaHMM cuctembl ctpaxoBaHus NUC
rpaXkJaH Kak pa3 o0cykaaeTcsi pazmep QpoHja.

OmuH 1“3 BO3MOXKHBIX BapUaHTOB YcJoBUM (dopmupoBaHus ¢GoHga —
orunciieHus: s kommnanuii B pasmepe 0,2—0,3% ot aktuBoB Ha MUC. Ectb
BapUaHThI, KOTJIa YYACTHUKU OYIyT JeNaTh B3HOCH HE C MEPBOro rojia y4acTus, a
CO BTOPOro Wiy Tperbero. Ha mepBom artare npennonaraercs, 4ro pasmep Qonaa
Ooynet coctaBisaTh 0koo 300-400 miH. py0. DTO yXKe MO3BOJUT, CHPABIATHCS C

BO3MO’KHBIMH BbIIJIATAMM 10 TOYCYHBLIM KEHCaMM.
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Takum obOpazom, B Poccuu Oynet co3iaaH aHaJIOr aMEpUKAHCKOW KOMIIaHUU
SIPC, xotopas B CBOIO oOuepenb OOECNeYMBAET 3alIUTy WHBECTOPOB OT
OAHKPOTCTBA AMEPUKAHCKUX OPOKEPCKUX KOMITAHUM.

OmnbIT co3ganus nogodHoro gonaa npu ACB cBUAETENBCTBYET, UTO HA €O
3aImyCcK MOXKET ToTpeboBaThcsi HE MeHee roaa. DoHa cTpaxoBaHMs BKIAIOB ObLT
co3nad B 2004 roxy u NpakTUYECKH Cpa3y MOT MPUHUMATh PUCKHU U MTPOU3BOJIUTH
BO3MEIIEHHUS, BBIIIATHL (POHJ HaYal MPOU3BOJUTH IOCIE MEPBOTO CTPAXOBOTO
cinydasi — B utose 2005 roxa.

Ha Texkymuii MOMEHT Ha pPBIHKE HET KPUTUYECKOM CHUTyalUu C
O6ankporctBamu YK. PBIHOK KOJIJIEKTUBHBIX W WHIWBHUIYAIbHBIX WHBECTHUIIHNA
OYEHb KOHUEHTpUpoBaHHbIM, Ha TOom-20 YK mpuxonurcs 80% Bcex cpeiacTs B
YIpPaBJIE€HUHM, U PUCK TOTO, YTO KPYIMHBIA UTPOK C OOJIBIIUM YHUCIOM YaCTHBIX
WHBECTOPOB PYXHET, OYeHb Mall. Bmpodem, WMEHHO CTaOWJIBHOCTH CEKTOpa H
MO3BOJIUT OTPAOOTATh HOBBIN MEXaHU3M O€3 IKCIIECCOB.

AHaIM3UPYysl NaHHBIM 3aKOHOMPOEKT OTHOCHUTEJIHLHO OMNpEACICHUS B HEM
CTPaxoOBBIX PUCKOB, aBTOp, MpEJIaraeT IONOJIHUTH MEePEYEHb MOILIEHHHUYECKUMHU
JEUCTBUSIMU, KaK CO CTOPOHBI MPOQPECCUOHATBLHBIX YYaCTHUKOB PBIHKA, TaAK U CO
CTOPOHBI HETOOPOCOBECTHBIX KIMEHTOB TMBITAIOMIUXCS TOJYyYUTh CTPaxOBOE
BO3MEIICHUE, HANpUMEp IIyTEeM I[IEPEUYUCIIEHUs CPEACTB HaA CUET AaIlpUuOpH
M3BECTHOrO0 ()MHAHCOBOTO HEYCTOMYMBOrO cTpaxoBaTes. Takke CTOUT OOpaTUTh
BHUMAaHHE Ha oOmpeneiaeHue oO0bekTa cTpaxoBaHusa. [ns  peanusarnuu
3aKOHONPOEKTA, IMOTPeOyeTCcs  JOMOJHUTEIIBHOE  pa3jieliecHue aKkTUBOB U
00s13aTENIBCTB CTpaxoBaTelsi TEepe] WHBECTOPAMH, MO KIMEHTaM, a TakKe MpHu
HEOOXOAMMOCTH TIO0 jJoroBopaM. Hampumep, mans OaHKOB OCYIIECTBIISIONIUX
OpOKEpPCKYI0 JeSTeIbHOCTh, TOCTYNHBIINE JICHEKHBIE CpEJACTBA Ha cuUeTa
KOTOPBIX, (PaKTUYECKH CMENIMBAIOTCS C OOIEH MAaCcCO M UCTIOJIB3YIOTCSI OAHKOM C
TOM 4HCle nis cBoux ueineil. Takum oOpa3om, CTpaxoBaTeIsIM HaBEpHsSKa
MOHAJI00SITCSL HOBBIE CYeTa U TPeOOBaHUS MO UX BEJCHUIO.

@dakTUYECKH TMPEANoaraeTcsi, 4YTO 3aKOHOM OyJeT 3allMIleH TOJIBKO

HCpBOHaanBHBIﬁ B3HOC KJIMCHTa Ha I/IHBCCTI/IIIPIOHHblﬁ C4yc€T, AaHaJIOTHUYHO
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CTpaxOBaHUIO OAHKOBCKHUX JICTIO3UTOB.

Kak cnexncrBue mnNpuUHATHE [aHHOIO 3aKkOHa JacT B TOM YHCIE U
oTpulaTeNbHBIN AG(EKT B YaCTH yBEIUUYCHHS TapU(HON CTOUMOCTH OPOKEPCKOTOo
oOciyxxuBaHus. UTo B CBOIO Oyepenb CIPOBOLMPYET HETAaTUBHYIO PEAKIUS CO
CTOPOHBI (PU3UYECKHUX JIMI, KOTOPBIX COOCTBEHHO M MBITAIOTCS NpPUBJIEYb Ha
(MHaHCOBBII PHIHOK JAHHBIM 3aKOHOM.

CneayroommuM MPOEKTOM, KOTOPbIA IO3BOJUT 3alUTUTh HHBECTOPOB
ABJISIETCS — KJIAacCU(DUKAIUSI MHBECTOPOB.

Jlerom 2019 roma ot banka Poccum moctynuiia HOBass MHULIMATUBA, PEYb
uaeT 0 BHeceHUH n3MeHeHni B @3 «O phIHKE MEHHBIX OyMar», KOTOPBIN JOHKECH
CO3J1aTh HOBYIO CHUCTEMY JIEJICHHSI MHBECTOPOB Ha IpyIbl. BmecTo nMeronierocs
ceiiyac eneHus: Ha KBaIU(UUUPOBAHHBIX U HEKBATU(ULIHMPOBAHHBIX MHBECTOPOB
JOJDKHBI  MOSIBUTBCS  YETBIPE TPYNIbl — HEKBAIM(DUIMPOBAHHBIA  0C000
3alMIIAEMBII U MPOCTOM  WHBECTOpP, KBAIM(PUIUPOBAHHBIA MPOCTOH U
npohecCuOHATBHBIA HHBECTOP.

K ocobo 3amuimaeMbiM HEKBaTU(UIMPOBAHHBIM HMHBECTOpaM OyayT
IPUYKCIIEHbl BCE, KTO HE TMomajer B Jpyrue kareropuu. K mpocTeiM
HEKBaU(UIIUPOBAHHBIM HHBECTOPAM — TpaXkJaHe, CyMMa CPEICTB KOTOPBIX WIIH
cTOMMOCTh IIeHHBIX Oymar coctaBisger 400 000 py6.m OGonbmie. K mpocThiM
KBUIM(PUIIMPOBAHHBIM — YYAaCTHUKH C aKTMBAMHM Ha cymmy oT 10 muH. pyOuneit
WM UMEIOIINE OMbIT paboThl Ha (UHAHCOBBIX phIHKaX. K mpodeccrnoHanbHbIM
MHBECTOpAaM — JIMIA, MMEIOIINUE CIEHHAbHBIA MEXIYyHApOAHBIA cepTudukar,
00JbIION ONBIT pabOThl HA (PUHAHCOBBIX PHIHKAX WJIM aAKTUBBI HE MeHee 50 MIIH.

pyOmeit (pucynok 3.3.1).
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Mnzectopn
Keamfumpozanss: Hexzammrporannsii
HHEECTOD HHEECTOD
\ /
[Ipodeccronasrsn KeamidmumposanHsr Hexzamfmmporanssi Ocobo sammmaeeit
HHEECTOD HHEECTOD HHEECTOD HEKB&THHIEPOBAEHEL

Puc. 3.3.1-Cxema ejieHUsI HHBECTOPOB COIVIACHO HOBOMY

3aKoHONpoeKTy [37, c. 49]

CrycTst HEKOTOpPO€ BpeMsl MEraperyjsiTop pelui BHECTH HEKOTOpPbIC
KOPPEKTUPOBKU U OCTAaBUTH TOJHKO TPU KATETOPUM — HE BBIJCIATH JBE TPYIIIIbI
KBaJTU(UIIMPOBAHHBIX HWHBECTOPOB. 3aKOHOIMPOEKT TIOCJE IMOCIEAHUX MPABOK
MpeanojgaraeT, 4Yro KBaTU(UIIMPOBAHHBIM CUUTAETCS HWHBECTOpP, KOTOPHIM
OTBEYAET XOTs Obl OJJHOMY U3 YCJIOBHS HIKE:

- pacniopsbkaercs cpeactamu oT 10 mitH. pyo0.;

- pacmopsikaeTcst cpeAcTBamMu oT 1,4 MutH. py0., €ciii B MOCIEAHUE MTOJIT0/1a
aKTUBHO TIPOBOJIMII OUPIKEBBIE CACIKU HA OOIIYI0 CyMMY HE MeHee 6 MJTH. pyO.;

- UMEET CYIICCTBEHHBIM OMBIT padOTHl Ha (PMHAHCOBBIX PBIHKAX, aTTECTAT
uim ceptudukat, coorBercTBytomui ctangapram CPO.

Tosibko KBaMU(UIIMPOBAHHBIM WHBECTOpaM OyJyT JAOCTYIHBI MHOCTPAHHBIE
IIEHHbIE OyMaru, B TOM 4YHUCJIe €BPOOOHBI M aKIIMA WHOCTPAHHBIX KOMITAHWM, HE
BKJIFOUEHHbBIE B KOTUPOBAJIbHBIEC CIMHUCKU (B HUX BKIIOUAIOTCS AKIIMH POCCUMCKHUX
KOMIIaHUM, TOPryeMble 3a pyOexkoM), a TAKKE 3aKPBIThIC MAaeBble MHBECT(OHIBI,

ETF u npyrue niennpie Oymaru.
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[IpunsTHEe 3aKOHAa B HMMEIOIIEMCS BHJE O3HAYaeT, 4To Ooyblias dYacTb
MHBECTOPOB TMOMaJIeT B pa3psn ocobo 3amumiaembix. OHH, COIVIACHO 3aKOHY,
CMOTYT MIPUOOpETaTh Yepe3 POCCUMCKUX OPOKEPOB JIUIIL CaMble HU3KOPHUCKOBBIE
WHBECTUIIMOHHBIE HMHCTPYMEHTBI — JTO IIEHHBIE OymMaru U3 KOTHPOBAIBHBIX
CIHICKOB IIEPBOTO M BTOPOI'O YPOBHS, 32 UCKIIOYEHHEM KOMMEPUECKUX OOIHUraui,
a tarkke mnaum [IMDoB, WHOCTpaHHYIO BaTIOTYy H JAPAroleHHbIE METaJUIbI.
WNuoctpanHble I1ieHHBbIE OyMaru, JMCTUHTOBAaHHBIE HAa POCCHUHCKHUX OMpKax,
OTHOCSITCSA K HEKOTUPOBAIBHOM YaCTU CIHCKA, TOITOMY OYyJIyT HEJAOCTYITHBI 0CO00
3alUIIIaeMbIM HHBECTOPAM.

YyacTHUKH PBIHKA yKe npeaaraim COXPaHUTh J0CTyT
HEKBATM(PUIIMPOBAHHBIX WHBECTOPOB K MEXIYHAPOJIHBIM (PMHAHCOBBIM OyMaram.
Paspemnmte  oco0o  3ammmaeMbiM  HEKBAIM(UIMPOBAHHBIM  MHBECTOpaM
npuoOpeTaTh MHOCTPAHHBIE OMpKeBbIe (DMHAHCOBBIE MHCTPYMEHTHI MPOCHIA H
aBTOPHI MMChMA, HAMPABICHHOTO B KOMUTET ['0cIyMbI MO ()MHAHCOBBIM PBHIHKAM OT
uMeHHU AByX KpynHbIX (pruHancoBbix CPO HAY®OP u HOA.

Oco0oe 6ecroKoNCTBO ceifyac BRI3BIBACT Mpe/IaraeMblii 3arpeT Ha TOKYTKY
Oymar MHOCTpaHHBIX KommaHwid. [lonm 3amper B TakoM ciiydae MOTYT IMOMNACTh
oymaru, Hanpumep, Facebook, Google, Apple u Alibaba, koTopbie oOpamatorcs
Ha Cankr-IleTepOyprckoii Oupske. DTOT 3ampeT MOJATAIKMBAET HAYMHAIOIIETO
WHBECTOpAa K TOMY, YTOOBI MOKYIaTh WHOCTPaHHBIE OyMaru 4epe3 MHOCTPAHHOTO
Opokepa, a TaM OH MOXET KYNHTh YTO YTOJHO 0€3 Kakux-Iu00 TrapaHTH.
JpyruMu croBaMu MPHUHITHE 3aKOHA B MOJIPOOHOM BHJE CIPOBOIMPYET OTTOK
KJIMEHTOB OT HAllMOHAJIBHBIX TOCPEAHUKOB.

[Io ormeHke SKCHEpPTOB, €CIW 3aKOH MPUMYT, KIUEHTH OaHKa,
MOJIb3YIOIIMECS] CaMbIM KOHCEpPBAaTUBHBIM Tapupom, numarcs MuHumym 70%
Oymar. TakuMm 00pa30B B YCIOBHSIX KOTJa HAIMOHAIBHBIA PHIHOK TOJIBKO-TOJBKO
chopMHpOBaJCs, W BMECTO TOTO, 4YTOObIl €ro MojJepkKaThb U MOBBIIIATH
MOMYJISIPHOCTh aKKYPaTHOT'O MHBECTUPOBAHMS, 3TH TOMPaBKU (PaKTUIECKH HAYHYT
UCXOJ CYUIECTBYIOIIMX YaCTHBIX WHBECTOPOB C PBIHKA, @ HOBBIM HHBECTOpaM

HprITPI Ha HCTO CTAHCT ropa3jfio CJI0XKHEC.
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Tak Kak 3aKOHONMPOEKT BbI3BAJl MHOXKECTBO HETATUBHBIX OT3bIBOB
MEraperyjsiTop BCE JK€ COIJIaCHWiICAd TOWTH HaBCTpedy MpodeccrnoHalIbHBIM
YYaCTHUKAaM U CMSITUUTh 3aKOHOIIPOEKT O Pa3/IeICHUH MHBECTOPOB HA KATETOPHUH B
3aBUCUMOCTH OT OIbITa pabOThl U pa3Mepa BIOKEHUHN . B yacTHOCTH, perynsarop
rOTOB OCTaBUTh JICJICHUE MHBECTOPOB Ha JBE KaTErOpUU — HEKBATU(PHUIIMPOBAHHBIX
U KBaTM(UIMPOBAHHBIX — BMECTO MpEIaraBIIUXCs YETHIPEX, a MOTOM TpeX H
COXpaHUTh  MEpPBbIM  JOCTYIl K  HWHOCTPAHHBIM  ILI€HHBIM  Oymaram.
KBanmudumupoBaHHpiM, Kak HW B TIOCIHEIHEH BEpCUM 3aKOHOIMPOEKTa, OyaeT
CUMTATHCSI UHBECTOP, KOTOPHIM Biaaeer aktuBamMu OT 10 MiH pyO., UMEET OMBIT
paGoTsl B  (UHAHCOBOM oOpraHM3alM OT JABYX JIET WIM  aTTecTar,
cootBeTcTBytomui crangapram CPO. Jlns Hero He OyJeT OrpaHMYCHH — OH
CMOJKET MOKYNAaTh JII0ObIe Oymaru.

HekBanuduiupoBaHHblii  WHBECTOpP  CMOXET  mpuodpectn  Oymaru,
TOPTYIOUIMECS HA POCCUMCKUX OMpXkaxX: €clii OHU BXOJAST B KOTHUPOBAJIbHbBIE
CIHCKH — CBOOOJIHO, €CIIM HE BXOJAAT — MPOWIA TecT. TOYHO Tak ke, MO CIIOBaM
[IIBerioBa, MOXKHO OyAET MOJYUYUTh JOCTYI K MHOCTpaHHbIM Oymaram: «To, 4ro
ceiiyac J0MYyIIEHO Ha POCCUUCKUE OMPKU, 3TO BOMIET (B CIIMCOK PAa3pelIeHHOro K
uHBecTHUpoBaHuio). Ho HyxkHO Oyaer cnuenarb TecTUpOBaHHME, €CiIM Oymara
JIOMyIIEHa K 00pallleHnI0, HO HE BXOAUT K KOTUpOBalIbHbIE ciicKu. [Ipoiias Tecr,
HEKBAIM(PUIUPOBAHHBIA MHBECTOP TAK)KE CMOXET KYNUTh MHOCTpaHHbIE OyMmarw,
BXOJSIME B PSAJ MEXIyHApPOAHBIX HHAECKCOB WJIM IPAWM-IUCTBI MHOCTPAaHHBIX
OMpK, HO O KakMX HMMEHHO HWHJEKCaX M Oupkax HJIET peyb, HE YTOYHUII.
HekBanupuuupoBaHHOMY MHBECTOPY TAKXKE HYKHO OYyJE€T MPOUTH TECTUPOBAHUE,
€clii OH 3aX04eT TOpProBaTh C HCIOJb30BAHHWEM KPEAMTHOIO Iuleya Opokepa
(Map KuHajIbHas TOPTOBIIA).

Bnpouewm, naxe ecim MHBECTOP HE CIPABUTCS ¢ TECTOM Ha 3HAHHUE TEX WIIU
MHBIX OyMar, y Hero OCTaHETCs MPaBO «HA IMOCJIEIHEE CIOBO» — OH CMOXKET J1aTh
nopyueHue Opokepy Ha ux nokynky B npeaenax 50 000 pyo.

B nanHoM ciydyae BaXHO, 4YTOOBI 3aKOHONPOEKT YUMUTHIBAI HHTEPECHI

HHBECTOPOB, HO W HC BBOAWJI HCIPCOAOIMNMBIX OFpaHquHHﬁ. 3anpeT Ha
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WHBECTUIIMU B WHOCTPAHHBIC IIEHHbIE OyMmarv, KOTOPBIM ObUT 3ajJ0XEeH B
MOCJIEAHEN BEpCUM 3aKOHOMPOEKTa, BBEJ Obl OrpaHUYEHUS ISl MOJABISIONICH
YaCTU MHBECTOPOB, MHOTME MOIJIM B TaKOM CJIy4a€ OTKa3aTbCsi OT YCIYT
poccuiickux OpOKEpOB B MOJIb3y HHOCTPAHHBIX.

[Ipy TOpUHATHM JAHHBIX W3MEHEHHI B 3aKOHOIPOEKT KPYr JOCTYIIHBIX
WHBECTOPAM HWHOCTPAHHBIX OyMmar 3HAYUTEIbHO PACIIUPUTCS IO CPABHEHHUIO C
MocjeAHeN Bepcuel MonmpaBoOK, TEM HE MEHEE, OCTaJIUCh U HEKOTOpPbIE CIIOPHBIC
MoMeHThl. Hampumep, numuTa Ha MOCIEIHEE IMOpydyeHHe OpoKepy B ciiydae
npoBaia Ttecra, B 50 000 py0. MoxeT OBbITh CIMIIKOM MaJIO JJisi TOKYIKH
HEKOTOpbIX Oymar — akiust Google wim Amazon, K IpuMepy, CTOUT JIOPOKE.

Takum oOpa3omM aBTOp CUMTaET, YTO HE HEOOXOJUMOCTH pa3JeisaTh
HEKBaJTU(DUITMPOBAHHBIX MHBECTOPOB HA Pa3HbIE KATETOPUM JUISI UX 3aLIUTHI, 3TO
JUIIb YCIOXKHUIIO Obl paboty OpokepoB. Ho mpaBo Ha mocienHee mopydeHHe y
HEKBaJTU(DUITMPOBAHHOTO MHBECTOpPA HE JIOJDKHO OBITh OIPaHMYEHO cymMMoO# B 50
000 py®.

[Toxa HEACHO, O KAKMX MMEHHO MEXIYHApPOJHBIX MHJIEKCAX U 3apyOeKHBIX
oupskax roopui llIBernoB, Ho B nuctuHre Caskt-IlerepOyprckoit Oupku ceitdac
HAXOJATCA Oymard TOJIBKO W3 OCHOBHOTO JINCTHHTA OHWPXK, MEPEeUeHb KOTOPBIX
yctanoBJieH 11b, nanmomunn npesuaeHT rpymnibsl HIT PTC Poman I'oproro (CaHKT-
[lerepOyprckast Ouprka BXOJIUT B IPYIIILY).

[Ipexxne yem mnepenuTd K AETaIbHOMY PAaCCMOTPEHHIO CYIIECTBYIOLIUX
BO3MOXXHOCTEH CTpaxOBaHMsI HAa PBIHKE IEHHBIX OyMar, BBIBEJEM OIMPEICIICHHE
JTAHHOT'O MOHSITHSL.

CrpaxoBaHHe Ha pPBIHKE IEHHBIX OyMar — 93TO CHCTeMa OTHOIICHHUH IO
3alIUTe HMMYIIECTBEHHBIX HMHTEPECOB (DU3MYECKUX U IOPUIUYECKUX JIUI[ TPHU
HACTYTUICHUH CTPAXOBBIX COOBITUH, 32 CUET NECHEKHBIX (DOHIOB, GOPMHUPYEMBIX U3
YIUTAYMBAEMbBIX UMU CTPAaXOBBIX B3HOCOB (CTPAXOBBIX MPEMUI).

Cerognst ctpaxoBaHue NPO(PECCHOHATHLHON OTBETCTBEHHOCTHM Ha PBHIHKE
[IEHHBIX OyMar SIBISIETCS HOBBIM MPOAYKTOM, KOTOPBIA IMOKAa HE TOJIb3YETCs

O0oabpIIMM cripocoM. bojee TOro mpoayKT OYEBHJIHO HE OTBEYAET MOTPEOHOCTSIM
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pPBIHKA, OH OCHOBBIBAETCS Ha BOJIE aCCOLMALIMS TPO(PECCHOHATBHBIX YYACTHUKOB U
rocy1apCcTBa.

CaM m@OpoaykT cCTpaxoBaHUs  HPOQECCHOHAIBHOW  OTBETCTBEHHOCTHU
MO3BOJIIET OOECMEUUTh COXPAHHOCTh HWHBECTUIIMM OT XaJIaTHBIX JEHCTBUI
Y4aCTHUKOB PBIHKA.

Takum 00pa3oM, B JaHHOM CJlydae KIHUEHTbI OpOKEpOB, JEMO3UTAPHUEB,
YOPABJSIIOUIMX KOMIIAHWW B Cily4a€ HACTYIUIEHHS CTPaXxOBOrO COOBITHS, T.€.
yTpaThl JCHEKHBIX CPEACTB WIM LEHHBIX Oymar B pe3yJsibTaTe IUIETaHTCKUX
JNEUCTBUM YYaCTHUKOB pBIHKA, II0Jy4aT CTPaxOBOE€ BO3MEUIEHHUE, KOTOpbIE
MOJTHOCTBIO UM YaCTUYHO KOMIIEHCUPYET YOBITOK.

MoxHO  BBLAENUTH TPU  BHJA  CTPaxOBaHUS  NPOQPECCHOHAIBHON
OTBETCTBEHHOCTH NMPOPECCUOHAITBHONW YUaCTHUKOB:

- 00s13aTeNTbHOE CTPAXOBAHUE;

- CTpaxoBaHHe, 00YCIIOBIEHHOE KOPIIOPATUBHBIMU HOPMAMHU U IIPaBUJIaMU;

- I0OPOBOJIBHOE CTPAaXOBaHHUE.

OO0s13aTeNIbHOCTh TOJIOOHOTO CTPAaXOBaHUS YCTAHABIMBACTCSI B paMKax
TpeOOBaHMI TrocyJapcTBa WM CaMOPEryJUpyeMbIMbIX —opraHuzauuii. Ha
3aKOHOJATEIbHOM  ypOBHE  NPOINHKCAaHbl  TPEOOBaHUS K 00A3aTEIbHOMY
CTPaxOBAaHUIO psAla OIepaluid U BHUAOB JEATEIBHOCTH, B TO BpEMs Kak
CaMOpETyJIMPYEeMble OpraHu3alMy 3aKpeIuIsioT 0053aTeIbHOCTh CTPaxOBaHMS
npo(hecCHOHATBLHOW OTBETCTBEHHOCTH Kak ycjioBue BcTyruieHus B CPO wiu xe
HaJIMYUE MOJ00HOr0 nojiuca crpaxoBanus y wieHa CPO ocylecTBIsATh IPAKTUKY
B IPyTOM BHJIE EATENBHOCTH Ha pbIHKE [7, ¢. 14]. KpoMe Bcero mpodero, mosmc
II03BOJIAET YBEIWYMBACT YPOBEHb HAACKHOCTH B PEUTUHIE, COCTABIISIEMOM
CaMOPETYJIUPYEMBIMU OPTaHU3ALNSMHU.

CPO B pmaHHOM ciy4yae BBICTYIIa€T B TOM 4HCIE€ B KadecTBe
KOHTPOJIUPYIOILIETO OpraHa, KOTOpbIM Mpu3BaH oOecrneuuTh 0oJiee BBICOKHIA
KAUECTBEHHbI ypOBEHb HOPMATUBHBIX TPEOOBAHWI, YE€M 3TO MNPETyCMOTPEHO
JEHCTBYIOIMM 3aKOHOAATEIbCTBOM JUIsl YYaCTHUKOB (DMHAHCOBOTO PpbIHKA.

Cobuntoienre 3TUX TPeOOBAaHMM, a TakX e MpoBepKa JOKYMEHTOB Ha MOJyYeHHE
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muuen3un ocyuectrisiercas CPO. Taxke CPO MoryT BBOAWTH AOMOJHUTEIbHbBIC
Mpy/JeHIINaIbHbIE HOPMATUBBI, 0053aTEIBHBIC JIJIS1 UCTIOJIHCHUS UX WICHAMHU.

OcymiecTBisiss KOHTPOJb 3a AECSATEIBbHOCTHIO cBoMX uieHOB, CPO moryt
IIPUMEHSATh MEpbl JUCLUUILUIMHAPHOIO BO3JIEHUCTBUS BIUIOTH JO XOJATanuCTBA B
peryiupyomuil oprad 00 OT3bIBE JHIEH3UH, B cllydyae HapyuieHus uieHom CPO
JUIEH3UOHHBIX TPEOOBAHUM UM NIPYIEHIIMATBHBIX HOPMATHUBOB.

Baxno ormeruth, uTo ecnm (enepanpHbiii 3akoH 315 mpemycmarpuBaeT
NPUHLUNBI  MPUMEHEHUST  MEXaHU3MOB  KOJUIEKTUBHOM  MaTepuajJbHOU
oTBeTCcTBeHHOCTH wieHOB CPO, 1o 223-D3, perymupyromuii aesrenbHocts CPO
Ha (UHAHCOBBIX PBIHKAX, TAKOTO MeXaHW3Ma He umeeT. Takum obpazom CPO
CaMOCTOATEIFHO MPUHUMAIOT PEUICHUSI O HAMYMHU TEX WIM UHBIX TPeOOBaHUH K
npodeccuoHanbHbIM  yyacTHUKaM. Tak, Hampumep, IIpodeccuonanbHas
Accommanus  PeructpatopoB, Tpancdep-ArentoB u JenosutapueB (ITAPTA/)
00s3bIBa€T CBOMX YYAaCTHHUKOB MOKYIATh MOJKUC CTPAXOBaHUsS MpodeccuoHaIbHOM
OTBETCTBEHHOCTH.

['ocymapcTBo 00s13bIBa€T CTpaxoBaTh CBOK OTBETCTBEHHOCTH TOJBKO
CHEUHUAIN3UPOBAHHBIX JENO3UTAPUEB W YIPABISIIOIIMX KOMIIAHWM, TaK Kak
MMEHHO OHM pabOTalOT C CaMbIMH YS3BUMBIMU CJIOSIMU HACEJICHUSI.

B wmenom perymaropom u ywyacTHUKaMu pbeiHKa Ha CPO BO3510XKEHO
HECKOJIbKO (DYHKIIMIA, B YACTHOCTH 3TO:

- MIOBBIILIEHUE KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH POCCUICKOTO PBIHKA;

- (opMHpOBaHUE IIEJIOCTHON PEryJISTUBHON CHUCTEMbI, OOecreunBarouieit
HaJJIEKAIIUN YPOBEHb KOHTPOJISI AESITENBHOCTH YYaCTHUKOB;

- TIOBBIIICHHUE YPOBHS 3alTUTHI MIPaB MOTpeOUTENCH (PUHAHCOBBIX YCIIYT.

Bce Bunbl crpaxoBanus npoecCuOHaIbHOM OTBETCTBEHHOCTH HAlpaBIICHbI
HA 3aIIUTy UHTEPECOB KIMEHTOB OT HENMPO(eCcCHOHANBHBIX AEUCTBUN yUYaCTHHUKOB
pbIHKa (OpOKEPOB, IEMO3UTAPUEB, YIIPABIIAIONINX KOMIIAHUNA U PYTHX).

Kak 0b110 oT™MeueHo Bbie, HekoTopble CPO 0053bIBaIOT CBOMX YYaCTHUKOB
MOKYTIaTh MOJIUC CTPaXxOBaHuUs Npo(hecCUOHAIbHONW OTBETCTBEHHOCTH. [IpH aToM

3a4acCTyro € OrpaHUYCHHBIMU JIMMUTAMU U YCIIOBUSMHA CTPAXOBAHMA.
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Takum 00pa3oM, ocTaercs Ha YCMOTPEHHE CaMOro npodeccHOHaIbHOTO
YYaCTHHKA BOIPOC O MUHUMU3ALMKU WIHM, €CJIIM YTOJHO, NEpPENauynd pucKa depes
MHCTPYMEHT JOOPOBOJIBHOTO CTpaxoBaHus. CerojiHs CHpoc Ha TaKUe MPOJYKTHI
HEBEJIMK U CBSI3aHO ATO, C OJIHOM CTOPOHBI, CO CIA00OCTHIO FOPUAUYECKON CHCTEMBI
(HM3KUH YpOBEeHb IWITPA(HBIX CAHKIMA W HEMOCIEI0BATEIBHOCTHIO CYJIEOHBIX
pemienuii). CTpaxoBble KOMIIAHUM CETOJIHS HE TOTOBBI MpeJjiaratb MOKPHITHE IS
YYaCTHUKOB PBIHKA IIEHHBIX OyMar 1o MpUYMHE HEJJOCTATKOB B 3aKOHOJATEILCTBE.
Takxke BaXHO OTMETHTb, YTO CIPOC HA CTpPaXxOBaHHE CaMOW OPOKEPCKOM
JeSTEIbHOCTH HA PhIHKE LEHHBIX OyMar o4eHb HU3KHUM W 3a4acTylO MPEACTaBISET
co00ii HE 1IeTIEBOM, a TOTOTHUTEIbHBIA JOTOBOP CTPAXOBAHMS IJIS1 COBMEILAIOIINX
OpOKEPCKYIO EATEIbHOCTh C JPYTMMH BUJIAMU JESTEIIbHOCTH HA PHIHKE IIEHHBIX
Oymar.

Crnenyet, 0JJHaKO, OTMETUTh, YTO OCTENIEHHO MOTPEOUTENb CTAHOBUTCS BCE
O0osiee TpeOOBATENbHBIM U TOTOBBIM 3aIMIIATH CBOU HMHTEPECH, U BOIPOCHI
OTBETCTBEHHOCTH TNPO(ECCHOHATBPHOTO y4YaCTHHKA CTAaHOBSTCS Bce OoJee
aKTyaJIbHBIMHU.

["'oBOpst 0 cTpaxoBaHWU OTBETCTBEHHOCTHU HA PbIHKE IIEHHBIX Oymar, CTOUT
YACINUTh BHUMAaHUE PHUCKAM, KOTOpBIE JIOJDKEH IOKPBIBAaTh CTPAXOBOM MOJIUC.
OCHOBHBIMH PUCKaMH, KOTOpPbIE XOTEIHU Obl 3aKPbITh YYACTHUKHM PbIHKA IIEHHBIX
OyMar - yOBITKM HM3-32 HEBEPHBIX MHBECTHUIMI/ YOBITKH, CBSI3aHHBIE C TapaHTUSAMU
MHBECTHUIINM UM YOBITKH, CBSI3aHHBIE C HEMPABWJIBHOW OIIEHKOM MM CHUKEHHEM
CTOMMOCTHU LIeHHbIX Oymar. O/HaKo, MEepEeYUCICHHbIE PUCKU — ATO U €CTh CYTh
paboOThl MHBECTULIMOHHBIX OpOKepoB, Hanpumep. M cTpaxoBaHuWE TaKUX PHCKOB
OyZeT MpocTO Ha MPOCTO CHUMATh KaKyrO-JIMOO OTBETCTBEHHOCTh 3a MPUHSATHIC
pelIeHs] M MepeKiIajbiBaTh Bechb Ou3Hec puck Ha CrpaxoBuiuka. B 3akoHe o
CTPAaXOBAaHUU €CTh YETKOE OMPEENICHUE CTPAXOBOTO COOBITHS, KOTOPOE JIOJIKHO
00J1a/1aTh NpU3HAKAMH BEPOSITHOCTH M CIIy4YalHOCTH €r0 HACTYIUICHHUS.

WTak, pUCKH, KOTOpbIE MOKPBIBAIOTCA IOJIUCOM CTPAXOBaHUSA, MOLYT
BKJIIOYATh OIIMOOYHBIE JEWCTBUS WM YMBIIUICHHBIE TPOTUBOIPABHBIE JEHCTBUS

pa6OTHI/IKOM npu OﬂepaHHOHHOﬁ ACATCIIPHOCTU, aHAJIOTUYHBIC }ICﬁCTBHH TPETbUX
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JIUII, 3JIEKTPOHHBIE U KOMIIBIOTEPHBIC TPECTYIUICHUS, BKJIIOUast COOU, TEXHUUECKUE
OIMOKHA KOMITBIOTEPHON TEXHHUKH, MPOTPAMMHOTO 00ECIICUeHUsI U CPECTB CBS3H,
PHUCKHU JIEKTPOHHOTO JIOKYMEHTOO0OpOTa U YyTpaTy JOKyMeHTOB. Takum oOpazom,
CTpPaxOBaHUIO TMOJIJICKUT HE PUCK, CBSI3AHHBIN C pelieHreM 00 ornepanuu ¢ Tou
WM WHOW IIEHHOW OyMaroi/akTHBOM, a OIMMOKH W HEJOCMOTPHI ONEPAIIMOHHOTO
mporiecca.

OdveBuaHO, YTO i1 CpabaThIBaHWUS CTPAXOBKM HEOOXOAWM WCK OT
MOCTPAJIaBIIeH CTOPOHBI B TMOJYYCHUH YOBITKAa BBUIY ONIMOOK M YMYHIEHUH CO
CTOpPOHBI cTpaxoBarenss. I[lpy STOM BaXXHO TOAYEPKHYTh, BCS MPEJIECTh
CTpaxoBaHUsl 3aKJIOYaeTcsi B TOM, 4YTO MO CTpaxoBoMmy mnojucy CTpaxoBUIUMK
HAaYHET BO3MEIIATh YOBITOK YK€ Ha CTaJUM 3alIUThl, KOMIICHCUPYIO PAacXOJbl Ha
IOPUCTOB, HA PACCIENOBAHUS U, BO3MOXKHO, nmuap. Eciau HenpenHaMepeHHas BUHY
CTpaxoBaTelsl BCe K€ OyJeT /l0Ka3aHa, TO CTPAaXOBKa TMOKPOET MPUCYKICHHBIC
yOBITKH B MpeJiesiax CTPaXxOBOW CYMMBI.

JloOpoBOILHOE CTpaxOBaHUE OTBETCTBEHHOCTH Yallle BCEr0 HCMOJIb3YIOT
yrpasisionue koMmrnanuu. Cpeau HUX CYILIECTBYET CEpbe3Has KOHKYPEHUUS, U
CTpaxoBaHUE OTBETCTBEHHOCTH OHH HCIOJB3YIOT KaK CPEACTBO B O0phOE 3a MpaBo
YIpaBJICHUS] HAKOIIJICHUSIMU TPaXK]IaH.

Takum 006pa3om, roBopsi 00 aKTyaJIbHOCTH CTPAXOBaHUsS MPOPECCUOHATIBHON
OTBETCTBEHHOCTH, MOKHO OBITh TBEPJI0 YBEPEHHBIM B TOM, YTO OHO CYIIIECTBEHHO
MOBBIMAET OE30MACHOCTh  BJIOKEHUS CPEACTB TPAXKJAH B  WHCTPYMEHTHI,
npejyiaraemMbie  MPoGheCCUOHAIBHBIMM  YYaCTHUKAMU, HO TOKa HE JOCTaTOYHO
Pa3BUTO JJISI TOTO, YTOOBI CYIIECTBEHHO YCTPAHUTh PUCKU HA 3TOM PBIHKE.

Poccuiickuil peIHOK LIEHHBIX OyMar HY’KJAeTCsi B HOBBIX MHBECTOPAaX Kak
HAIIMOHAJIbHBIX, TAK U1 MHOCTPAHHBIX. MeraperyiasiTop ¢ OTHOM CTOPOHBI MbITACTCS
CO3/aTh YCIOBUS A NpHBJIeYeHUsT 4acTHbIx uHBecTuuuid Ha HMUC mnyrem
CO37aHMsl CTpaxoBoro (oHIA, C JPYrol CTOPOHBI pa3/ieIEHUEM HWHBECTOPOB
BMECTO 3allUThl CO3/AI0T JJIsi HUX HEOOOCHOBAHHBIE OAapbepbl U YBEIUYHUBAIOT
U3JIEPKKU paboTaromux Ha (UHAHCOBOM PHIHKE KOMITAHUM.

Ecnm 3akoH MNpUMYT B UMCIOIIEMCSA BHU/EC, TO, ITO OICHKAaM Hpoq)yqaCTHI/IKOB,
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okosi0 70% YacTHBIX MHBECTOPOB MOMNAAYT B KaTEropvio 0co00 3alUIIAEMbIX.
Tak, cpenHuil pa3mep cueTa KJIMEHTOB KOMMAaHUMN, pabOTaloOlIUX B POCCUHCKOM
cermente Forex, coctansier 160 Thic. pyOeit, no nanHbIM Accoruanuu Gpopekc-
aunepoB. M3-3a TOro, 4TO TOProBjsl BallOTHBIMU HWHCTPYMEHTaMH OyJer
HEJIOCTYITHA OOJBITMHCTBY MHBECTOPOB, UM MPHUACTCS TOJIB30BAThCS YCIyTaMH
WHOCTpPaHHBIX KOMIIAaHWUW wWiu HeneranoB. Kpome TOro, HMHBECTOPh MOTYT
JUIIATHCS BO3MOKHOCTH TOPTrOBaThH OyMaraMu, KOTOphIC MpecTaBieHbl Ha CaHKT-
[TerepOyprckoit OGupxke, — 3TO OKOJIO 1 ThIC. aKIUK M OOJHMTamuil KPYMHEHIITNX
MHUPOBBIX Koprnopauuid, cpeau kotopbix Google, Apple, Amazon, Microsoft,
Alibaba. Tlo omnenke kpymHEHIIMX OPOKEPOB, HA ITOU OUpKE celdyac TOPTYIOT 10
50% wux kinueHtoB. I[lo maHHBIM camol OWpXKH, C Hauyajga roja KOJIMYECTBO
OTKPBITBIX KIMEHTCKUX CYETOB BBIPOCIO Ha 45%, a YMCIIO KIMEHTOB AOCTUTIIO 1,7
MJIH YEJIOBEK.

NUC nenaroT MHBECTUIIMM W omepanud Ha (OHIAOBOM DPBIHKE HE MEHeEe
MPUBJICKATEIbHBIMU, YEM pa3MeElIeHUE BKJIaJla B OaHKe, 3TO OUY€Hb BaXKHBIM 1Iar B
Jieie  TIOMCKA PETYJISTUBHOTO OajaHca YCIOBUW MEXJy WHBECTUIIMSIMHU Ha
(GhOHI0OBOM pBIHKE M OAHKOBCKMMH Jieno3uTamu. C y4eToM TOro, 4To CTaBKa IO
OAHKOBCKHMM BKJIaJIaM TIOCTETIEHHO maaaeT. OHAKO HE CTOUT MPHU 3TOM 3a0bIBaTh,
YTO BMECTE C MPUHATHEM JIAHHOTO 3aKOHA OJJHOBPEMEHHO YBEJIMYUTCS CTOUMOCTD
YCIYr OKa3bIBaeMbIX MPOGECCUOHATbHBIMM YUYAaCTHHUKAMH Ha PBIHKE LEHHBIX
Oymar.

B omnom w3 cBoux wuHTEpBBIO Ajekceit Tumodeen, IlpesuaeHT
HammonansHOW acconuaniy y4acTHUKOB (DOHIAOBOTO pBIHKA, COOOMIWI, YTO IO
pe3yibpTaTaM IPOBEJCHHOIO WCCIEAOBAHUS KaXJbIi IATHIM IOTEHIIMAIbHBIN
KJIIMEHT yXOJIUT U3 Opokepckoro oduca MoiaydyuB HHPOPMAIIUIO O TOM, YTO
WHBECTUIIMH Ha PHIHKE IIEHHBIX OyMar He 3aCTPaxOBaHbl aHAJIOTUYHO OAHKOBCKHUM
BKJIajjaM. TakuMm 00pa3oM, JIOTHYHO MPEIIOJIOKUTh, YTO B Cilydae MPUHATHUSA
3akoHa B 2019 roay xonmuectBo MUC yBenmuurcs Ha 20%, T.e. OpUEHTHPYSACH HA
TO, uTO 3a mepBbie 8 MmecsaneB 2019 roga Ovuto otkpeiTo 403 THIC. UUC, T.C. B

cpeaHeM B Mecsl] OTKpbIBIM 10 S50 ThIC., TO K KOHIY 2020 rojga ux KOJIUYECTBO
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TOJIBKO 32 CUeT 3aKOHa yBenuuuTcs Ha 120 Teic cueToB. bosee Toro ecnu npuHATH
B pacueT (akT, TOro, 4To KOJUUYECTBO HOBBIX cueToB B 2019 roay yBennuniaocs B 2
pa3a OTHOCHUTENIbHO MPEABIAYIIEro roja, TO MOXHO 3aJ0XKUTh €Ile MPUPOCT
KoJauyecTBa HOBBIX cyetoB Ha 40% (c yderom pocta KOMHCCHOHHBIX
BO3HArpax/ieHui NpoeCcCUOHAIbHBIX YYAaCTHUKOB).

Takum oOpa3oM, Kak Mbl TOBOPWIM paHee, Bcero 7% U3 OMNpPOIICHHBIX
CUMTAIOT, YTO MOKYIIKA aKI[Mi KOMITAHUI — 3TO HAJEKHOE BIIOKEHUE IEHbIH, B TO
BpeMsl Kak 29% OTHaroT npeanodTeHue aeno3uraM. [Ipeanonoxum, 4to ¢ yueTom
co3fgaHus (oHJA rapaHTUW HAa pPbIHKE LIEHHBIX OyMmar xotTst Obl 5% BKJIAJ0B CO
cpokoM ot 1 o 3 ner mpeobpazyrorcs B UUC. [lepexoas Ha KOHKpETHBIE TTUQPHI,
MOJIy4aeTcsl, YTO PHIHOK IEHHBIX OyMar MPUBJIEYET JOMOJHHUTENbHO 346 mipi.
py0., 3TO B cBOIO ouepenib Ha 83% Oombie OT 00IIero ooObemMa MHBECTUIIMN Ha
NUC na 2018 rog.

Pa3Butne cucteMbl CTpaxoBaHMsSI OTBETCTBEHHOCTH YYAaCTHUKOB pbIHKA
IIEHHBIX OyMmar TakKe NacT TMOJIOKHUTEIbHBIA dKOoHOMUYeCKud 3ddext. [Tomumo
OYEBUIHOM 3alUThl YYAaCTHUKOB pBhIHKA LEHHBIX Oymar, JaHHas Mepa
CIOPOBOLMPYET YBEJIMYEHUE NPUOBUIM CTPAXOBBIX KOMIAHUM, TEM CaMbIM

YBCIIMYINUTCA KOJIMYCCTBO HAJIOTOBBIX HOCTynJ’IGHHﬁ.
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3akiroueHue

DUHAHCOBBIA PHIHOK UTPAET 3HAYUTEIBHYIO POJIb B SKOHOMHUKE cTpaHbl. OH
MO3BOJISIET IPUBJIEKATh CBOOOIHBIE IEHEKHBIE COepexeHUs U Jpyrue GUHAHCOBBIE
aKTHUBBl U3 Pa3JUYHBIX HMCTOYHUKOB B SKOHOMHUKY CTpPaHbl sl AAJbHEUIIEro
sabdexTuBHOrO HcCnoiab30BaHus. Kpome Bcero mnpodero (UHAHCOBBIM PBIHOK
MO3BOJISIET ONPENETUTh CIPOC W MPEeAJIOKEHUE Ha (PUHAHCOBBIE AKTHUBBI H
YIOBJETBOPUTh MX CBOEBPEMEHHO U B MOJHOM oObeMe. Takke MMEHHO 3/1eCh
MPOUCXOJIUT LIEHOOOPA30BAHUE OTACIIbHBIX MHBECTUIIMOHHBIX HHCTPYMEHTOB.

Poccuiickas 3KkOHOMUKA SIBIISIETCS YacThIO MUPOBOW, TaKMM 00pa3oM, OHA
MOJIBEP>KEHA BIIMSHUIO BCEX COOBITUH TMPOUCXOSAIIMX HAa MHUPOBBIX PHIHKAX.
HanunonanbHblii ()MHAHCOBBIN PHIHOK SIBJISETCS OYEHb MOJIOJBIM M OTHOCHUTCS K
KAaTerOpHUH Pa3BUBAIOLINXCS PHIHKOB.

Poccuiickuii  GuHAHCOBBIM PBIHOK  XapaKTEpU3yeT €ro CcoluajibHas
3HauYMMOCTh. HaceneHue HykJ1aercs B MHOTOOOpa3vM METOJOB MHBECTHUPOBAHHUS
CBOM HAKOIUJICHUH, OoJiee rpakaHe TpeOyIoT 6€301MacHOCTH HHBECTUPOBAHMS, T.€.
CTpaxoBOT0 MOKpbITHS. Mcxols M3 3TOro MOJUTUKA TOCYAApCTBA, KacaTelbHO
pBIHKA IEHHBIX OyMmar, CTOMTCS HE TOJBKO Ha JKOHOMHYECKHX HHTEpecax H
JOCTYITHOCTHM WHBECTULIMI, HO M Ha JKEJIAHUSAX TpaxaaH. AKTyalbHOCTh
COLIMAJIbHOM COCTABJISIIOIIEH Ha pBIHKE LEHHBIX Oymar OOBSCHSETCS MOoTepen
JOBepusl HaceleHUs] K (PMHAHCOBBIM MHCTPYMEHTaM B pe3ysIbTaTe MX y4acTHs B
(MHaHCOBBIX MUPAMUIAX, YTpaTa COEPEKEHUN IO MPUUYUHE UHOISIUN U MHOTOT'O
apyroro. Ho mocTteneHHO HacelneHuEe CHOBa BO3BpallaeTcss Ha (PUHAHCOBBIM
PBIHOK, 3TO B TOM YHCIIE CIOCOOCTBOBajo MpuHATHS B Mapte 1999 roma

cDC)IGpaJ'IBHOFO 3akoHa «O 3alIUTC IIpaB W 3aKOHHBIX MHTCPCCOB MHBCECTOPOB Ha
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PBIHKE IIEHHBIX OyMar.

[To wToram pabGoThl M3ydeHa u 0000IIEHAa TeopeTHdeckas HH(popMaIus,
nocBsillieHHas (puHaHCOBOMY pbIHKY B Poccuu. IlpoananusupoBaHO TeKyIiee
COCTOSIHUE pbIHKA, B YaCTHOCTH 0CO00O€ BHUMaHHE, YJIEJIEHO 0030pYy pbIHKA
IeHHbIX OyMmar. BwizmeneHsl cimaOble MecTa pbIHKA, U3YYeHBI IPOOJIEMBI, a TaKKe
MPE/ICTABIICHbl PEKOMEHAAIMH 110 UX PEUICHUIO.

B Hacrosimee Bpems, Korga caMmblid TOCTYIIHBIM MHBECTULMOHHBIA MPOAYKT
JUIsl HacelleHus — OAHKOBCKHE BKJIAJbl HAUMHAET TEPSATh CBOIO aKTyaJbHOCTH IO
NPUYUHE CHMDXKEHHSI JOXOJHOCTU JIAHHOTO MHCTPYMEHTa, MEpe] TocCyJapCTBOM
CTOMT  3ajadya  OOeCleYuTbh  HAceJIeHHs  albTEPHATUBHBIM  BapHUaHTOM
uHBecTUpoBaHus. Takum npoaykToM Ha ¢uHaHCOBOM phiHKe siBisiercs WUC,
OJIHAKO OH He 00JaJaeT CTPaxOBbIM NOKPBITUEM, YTO SBIAETCA OOHUM U3
ONpEeENAONMX (aKTOpoOB JUId TpakJaH IMpU BbIOOpE HMHBECTULIMOHHBIX
MPOTYKTOB.

Oco0oe BHHMMaHHE B pabOTE yAENEHO CUCTEME CTPAXOBaHUSA PUCKOB Ha
pBIHKE IIEeHHBIX Oymar. M3ydeH ombIT 3apyO0eKHBIX CTpaH, a TAKKE PACCMOTPEHBI U
MPOAHAIM3UPOBAHBl  CYIIECTBYIOIIME  3aKOHOMPOEKTHI, HAIMpaBJCHHbIE Ha
o0ecrieueHne COXpaHHOCTH WHBECTUIIUI HACETICHHUS.

PoiHok cTpaxoBanusi B Poccun Takke Kak M PHIHOK IEHHBIX OyMmar Haydal
(yHKUIHOHUPOBATh CPABHUTENIBHO HEJABHO. Takoil MPOAYKT KaK CTpaxOBaHUE B
Halleil cTpaHe Ha JaHHBII MOMEHT y MHOI'MX JIO CHX IIOP BBI3BIBA€T HEIOBEPHE.
JlanHast peakiiys HaceJeHUsl Ha ATOT 3JIEMEHT (PUHAHCOBOUM CUCTEMBI OOBACHSETCS
HECKOJIbKUMH ITPUYUHAMU, B YACTHOCTH UMH, SIBJSIOTCS MEHTAIUTET, @ TAKKE TOT
(dakT, 4TO MPaBOBOE PETYJIHPOBAHME B YacTU CTPAXOBAHMUsI HE JOBEJIEHO [0
COBEPIIEHCTBA. B HBbIHEIIHEM 3aKOHOJIATENBCTBE €CTh, K COXKAICHHUIO, HEKOTOPHIE
HECOCTBIKOBKH.

['paxmaHcko-mipaBOBbIE CTpaxoBble OTHOLIEHUA B Poccuiickonn denepannu
peryiaupyrorcss Hopmamu ['paxaaHCKOro Kojekca W APYrMMH HOPMAaTHUBHO-
IIPAaBOBBIMM AKTaMH, PEIVIAMEHTHUPYIOIIMMH OPraHU3ALMI0 CTPAXOBOT0O Jeja M

PEryJanupoOBaHHUs pbIHKA CTPAXOBBIX YCIIYT.
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Hanzop 3a nesaTenbHOCTBIO CTPAXOBBIX OPraHU3alMid B HACTOSIIEE BPEMS
ocymectBisiercas bankom Poccuun. Panee cTpaxoBoll Haa3op OCYIIECTBIISICS
OpraHoM  CTpPaxoBOI'O  HAA30pa, a TaKkKe €ro  TeppUTOPUAIBHBIMU
noApazaeneHussMu, ogHako B 2013 rony DenepanbHas ciyxba CTpaxoBOro
Haj30pa Obuta ympasaHeHa, a ee (yHkuu OblTM mepenanbl banky Poccum,
CTaBILIEMY MeETaperyysitopoM (puHaHCOBBIX PHIHKOB P®. Ha ceromnsiHuii 1eHb
[{eHTpasbHBI OaHK HE TOJHKO OMPECISICT MPABHUIA U MOPSIOK MPEIOCTABICHHUS
OTYETHOCTH CTPAXOBIIHMKOB, a TAKXXE HAIPABJICHHUE Pa3BUTUS CTPAXOBaHHUS B
LETIOM.

Peanuzanus npemmaraeMeix B paboTe WHCTPYMEHTOB CTPaxXOBaHUS PUCKOB
(GyHKIMOHUPOBAHUS pPbIHKA IIEHHBIX Oymar Oyner crnocoOCTBOBATH Pa3BUTHUIO
POCCUHCKOTO (PMHAHCOBOTO PBHIHKA B LIEJIOM M TOJOXHUTEIBHO OTPa3UThCS Ha

AKTHUBHU3allUU OACATCIbHOCTb HHBCCTOPOB.
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	Финансовый рынок — это рынок, на котором осуществляется перераспределение свободных денежных капиталов и сбережений между различными субъектами экономики путем совершения сделок с финансовыми активами. В качестве финансовых активов выступают национальная и иностранная валюты в наличной форме и в виде остатков на банковских счетах, а также золото, ценные бумаги и производные финансовые инструменты.
	Для финансового рынка характерна борьба между спросом и предложением денежных средств. Также там сталкиваются капитал и ценообразование финансовых активов [13, c. 27].
	Домашние хозяйства являются основным источником предложения средств, которые могут быть переданы другим субъектам, но свободные денежные средства образуются и у компаний в процессе кругооборота их капиталов, а также у государства — при формировании и использовании бюджетов разных уровней и иных государственных фондов.
	Потребность в дополнительных финансовых ресурсах присущ реальному сектору экономики. Спрос также есть со стороны государства и домашних хозяйств, но в меньших объемах. Незадействованные финансовые средства всех субъектов экономики инвестируются в различные активы на финансовом рынке. При этом большая часть свободных финансовых средств принадлежит домашним хозяйствам, в то время как большинство инвестиций осуществляется нефинансовыми компаниями. Финансовый рынок позволяет компаниям, инвестирующим капитал в свое развитие получить необходимые денежные средства от домашних хозяйств. Финансовый рынок позволяет конвертировать совокупность мелких денежных активов в необходимый для развития экономики крупный денежный поток [29, c. 6]. Таким образом, финансовый рынок способствует перераспределению капитала между всеми экономическими сферами. Финансовый рынок предоставляет возможности для управления рисками как финансовыми так и коммерческими, более того он является катализатором для экономических процессов, а также способствует увеличению инвестиций. Об уровне развития финансового рынка страны можно судить по состоянию ее экономического развития, а также по степени зрелости финансовых институтов.
	Финансовый рынок можно поделить на несколько видов в зависимости от ряда различных признаков. В основном на финансовом рынке выделяют денежный рынок и рынок капиталов по целям перераспределения (Рисунок 1.1.1).
	Рис. 1.1.1 – Структура финансового рынка
	Когда речь идет о денежном рынке, то сразу понимаем, что речь идет о краткосрочных операциях, которые длятся не более одного года. На денежном рынке идет перераспределение свободных наличных денежных средств, т.е. перераспределение ликвидности. Денежный рынок является площадкой для совершения сделок с активами в ликвидной форме. В данном случае в качестве средства расчета для исполнения обязательств используются деньги. Деньги являются высоко ликвидным активом, которые используются в «физической» форме, т.е. в форме банкнот, а также в «виртуальной» в форме остатков на текущих (расчетных) и корреспондентских счетах в банках. Стоит отметить, что государственные краткосрочные бумаги тоже обладают высокой ликвидностью и используются для исполнения обязательств своих владельцев.
	Говоря о денежном рынке, стоит упомянуть векселя, коммерческие бумаги и другие краткосрочные корпоративные долговые обязательства широко известных компаний. Эти обязательства обычно имеют форму ценных бумаг, которые очень востребованы на рынке. Денежный рынок обслуживает главным образом движение оборотных капиталов компаний и организаций, краткосрочной ликвидности банков и государства.
	Наиболее четко очерченным сегментом денежного рынка является межбанковский рынок (рынок межбанковских кредитов), который представляет собой совокупность отношений между банками по поводу взаимных краткосрочных ссуд. На нем происходит перераспределение коротких и сверхкоротких банковских ресурсов. В странах с развитой рыночной экономикой операции по покупке и продаже ресурсов на межбанковском рынке высоко стандартизированы и совершаются в режиме онлайн. Они отличаются очень короткими сроками — от нескольких часов до нескольких дней.
	На рынке капиталов происходит перераспределение свободных капиталов и их инвестирование в различные доходные финансовые активы. На этом рынке совершаются относительно долгосрочные операции, обеспечивающие формирование собственного (акционерного) капитала фирм и корпораций, привлечение инвестиций и перераспределение корпоративного контроля. Строгой границы между денежным рынком и рынком капиталов не существует: одни и те же инструменты могут обращаться как на денежном рынке, так и на рынке капиталов (например, облигации первоклассных эмитентов). Различие между этими секторами финансового рынка заключается в выполняемых ими функциях.
	Основной функцией денежного рынка является регулирование ликвидности всех участников рынка и экономики в целом. При наличии развитого денежного рынка каждый его участник имеет возможность разместить свои временно свободные денежные средства в высоко ликвидные ни надежные инструменты, приносящие определенную доходность. Либо, наоборот, в случае необходимости оперативно привлечь с этого рынка дополнительные ликвидные средства.
	Функциями рынка капиталов являются формирование и перераспределение капиталов экономических агентов, осуществление корпоративного контроля (через движение цен на акции, отражающих рыночную стоимости компании), инвестирование капиталов на цели развития и проведения спекулятивных операций, которые представляют собой инструмент достижения динамичной сбалансированности рынка.
	Основным отличием денежного рынка от рынка капиталов является ликвидность обращающихся на них активов и срок исполнения обязательств: на денежном рынке обращаются высоколиквидные краткосрочные обязательства (сроком до одного года), а на рынке капиталов – средне- долгосрочные обязательства (сроком более одного года), долевые бумаги, ликвидность которых ниже, чем у инструментов денежного рынка.
	На финансовом рынке совершаются сделки с финансовыми инструментами, под которыми согласно Международным стандартам финансовой отчетности следует понимать любые договоры, в результате которых одновременно возникают финансовый актив у одной компании и финансовое обязательство или долевой инструмент — у другой. В зависимости от вида финансовых инструментов, выступающих объектом купли-продажи, различают четыре сегмента финансового рынка: валютные рынки, кредитные рынки, рынки ценных бумаги рынки золота.
	В последние десятилетия стремительно развиваются также рынки, на которых осуществляются операции с производными финансовыми инструментами. В соответствии с Международными стандартами финансовой отчетности производный финансовый инструмент имеет три признака:
	- стоимость его зависит от величины «базисной переменной», например курса ценной бумаги, процентной ставки и т. п.;
	- для его приобретения необходимы небольшие первоначальные инвестиции по сравнению с другими контрактами, курс которых аналогичным образом реагирует на изменения рыночной конъюнктуры;
	- расчеты по нему осуществляются в будущем.
	Ученые предлагают различные схемы структурирования финансового рынка, рассмотрим еще одну из них (Рисунок 1.1.2).
	На валютном рынке совершаются сделки по купле-продаже иностранной валюты в наличной и безналичной формах. В Российской Федерации все сделки с валютой и валютными ценностями должны происходить при посредничестве банков, которые являются основными участниками валютных бирж и вместе с ними составляют основу инфраструктуры валютного рынка.
	На кредитном рынке осуществляются сделки по предоставлению одними экономическими субъектами временно свободных денежных средств в ссуду другим экономическим субъектам. Кредиты могут предоставляться компаниями непосредственно друг другу (рынок межхозяйственных кредитов), банками — любым экономическим субъектам (рынок банковских кредитов), напрямую — государству (рынок государственного долга) населению (рынок потребительских кредитов).
	Рис. 1.1.2 – Структура финансового рынка [22, с. 86]
	На рынке ценных бумаг заключаются сделки между эмитентами ценных бумаги инвесторами обычно при участии посредников — профессиональных участников рынка ценных бумаг. На этом рынке выделяют денежный сегмент (краткосрочные ликвидные ценные бумаги), сегмент капитального финансирования (рынок титулов собственности) и сегмент долгового финансирования (рынок долговых обязательств).
	На рынке золота происходит торговля золотом, другими драгоценными металлами и камнями, Эти финансовые активы рассматриваются инвесторами как надежное средство сохранения стоимости. В периоды колебания цен на золото сделки с ним приносят доход в виде разницы цен его покупки и продажи.
	На рынке производных финансовых инструментов торгуются различные контракты, которые используются их покупателями как для целей спекуляции (извлечения выгод от текущего колебания цен и курсов),так и для целей хеджирования, т. е. страхования рисков. Рынки производных финансовых инструментов можно рассматривать как самостоятельный сегмент финансового рынка или как составную часть валютных рынков (например, валютные опционы), рынков ценных бумаг (например, фьючерсы на индексы ценных бумаг), кредитных рынков (кредитные дефолтные свопы).
	Все сегменты финансового рынка тесно связаны между собой, их границы пересекаются, одни финансовые инструменты могут конвертироваться в другие. Участниками разных сегментов выступают одни и те же организации; например, банки могут осуществлять операции практически на всех сегментах финансового рынка.
	Относительно обособленным сегментом финансового рынка является страховой рынок, на котором обращаются страховые контракты.
	Включение страхового рынка в состав финансового обосновывается тем, что часть страховых контрактов представляет собой договоры накопительного страхования, предполагающие аккумуляцию сбережений населения (например, договоры пенсионного страхования, по которым обеспечивается выплата возмещения при наступлении, чтобы помочь пенсионного возрасти пенсионеру обеспечить определенный уровень жизни), которые в известном смысле являются альтернативным вариантом инвестирования сбережений. Кроме того, страховые компании управляют значительными суммами страховых резервов, которые инвестируют в различные финансовые инструменты.
	Современный финансовый рынок по своим функциям значительно
	шире в отличии от того, что описан в экономических теориях более раннего периода, основной функцией которого было только посредничество в доступе к капиталу. Сейчас же функции финансового рынка следующие:
	- инвестиционная;
	- инновационная;
	- спекулятивная;
	- функция управления рисками;
	- функция ценообразования.
	Рассмотрим подробнее каждую из них.
	Основополагающей функцией финансового рынка является – инвестиционная функция. Содержание данной функции заключается в процессе накопления свободных денежных ресурсов и их дальнейшая реализация в качестве инвестиций. Таким образом, при помощи финансового рынка происходит обмен инвестиций между различными экономическими субъектами.
	Инновационная функция финансового рынка заключается в том, что инновации, которые внедряют предприниматели с целью получения прибыли, стимулируют переход экономики на новый уровень развития.
	Следующей функцией является - спекулятивная. Спекулятивная функция финансового рынка заключается в том, что рынок создает возможность получения спекулятивной прибыли т.е. прибыли за счет биржевой игры на разнице в курсах различных финансовых инструментов.
	Функция управления рисками заключатся в том, что экономические агенты имеют инструменты и возможности для контроля над рисками.
	Функция ценообразования говорит сама за себя. Финансовый рынок – это своего рода механизм, который определяет рыночную цену на капитал и финансовые инструменты.
	1.2 Рынок ценных бумаг, виды рисков его функционирования
	Финансовый рынок это своего рода механизм перераспределения денежных средств между субъектами экономических отношений. На рынке ценных бумаг или фондовом рынке накопления и сбережения обретают форму инвестиций с помощью ценных бумаг. Рынок ценных бумаг в свою очередь является составной самостоятельной частью финансового рынка.
	Далее рассмотрим структуру рынка ценных бумаг (Рисунок 1.2.3)
	Рис. 1.2.3 – Структура Рынка ценных бумаг
	Сделки с финансовыми инструментами в ликвидной форме происходят на рынке краткосрочных ликвидных ценных бумаг. Именно поэтому дынный рынок следует относить к денежному сегменту финансового рынка. На данном рынке обращаются чеки, векселя, коммерческие ценные бумаги и т.п.
	Рынки капитального долевого и долгового финансирования в свою очередь относятся к рынку капитала, на котором происходят долгосрочные операции, обеспечивающие формирование собственного капитала предприятий и корпораций, а также привлечение инвестиций и перераспределение корпоративного контроля. Объектами обращения на рынке капитального долевого финансирования являются инвестиционные паи, акции, ипотечные сертификаты участия, в то время как на рынке долгового капитально финансирования обращаются, например долгосрочные корпоративные облигации, ипотечные облигации и т.п.
	Последним элементом в структуре рынка ценных бумаг является рынок деривативов или другими словами рынок производных финансовых инструментов. Данный рынок является достаточно молодым, он сформировался в условиях неопределенности экономических процессов, когда возникла необходимость страховаться от потерь. Новый сектор финансового рынка объединил в себе совокупность экономических отношений в сфере срочной торговли финансовыми инструментами, удостоверяющими права на ресурсы или права их получения.
	Отличительной особенностью этого рынка является то, что в данном случае действуют абсолютно другие правила торговли и оформления, имущественных прав, здесь идет торговля не самими активами, а правами на операции с ними.
	Теперь же стоит уделить внимание профессиональным участникам рынка ценных бумаг. Профессиональных участников можно условно разделить на финансовых посредников (брокеры, дилеры и управляющие) и организации, обеспечивающие функционирование рынка (организаторы торговли, клиринговые организации, депозитарии и регистраторы) (Рисунок 1.2.4).
	Рис. 1.2.4 – Профессиональные участники рынка ценных бумаг
	Профессиональные участники рынка ценных бумаг - юридические лица, которые осуществляют следующие виды деятельности (Рисунок 1.1.4):
	- брокерскую деятельность;
	- дилерскую деятельность;
	- деятельность по управлению ценными бумагами;
	- деятельность по определению взаимных обязательств (клиринг);
	- депозитарную деятельность;
	- деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;
	- деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг.
	Брокерской деятельностью признается деятельность по исполнению поручения клиента (в том числе эмитента эмиссионных ценных бумаг при их размещении) на совершение гражданско-правовых сделок с ценными бумагами и (или) на заключение договоров, являющихся производными финансовыми инструментами, осуществляемая на основании возмездных договоров с клиентом (договор о брокерском обслуживании) [25, c. 49].
	Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий брокерскую деятельность, именуется брокером.
	В основе брокерской деятельности лежат:
	- договор поручения;
	- договор комиссии;
	- агентский договор.
	Дилерской деятельностью признается 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 лицом, осуществляющим такую деятельность, ценам.
	Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий дилерскую деятельность, именуется дилером. Дилером может быть только юридическое лицо, являющееся коммерческой организацией, а также государственная корпорация, если для такой корпорации возможность осуществления дилерской деятельности установлена федеральным законом, на основании которого она создана.
	Деятельностью по управлению ценными бумагами признается деятельность по доверительному управлению ценными бумагами, денежными средствами, предназначенными для совершения сделок с ценными бумагами и (или) заключения договоров, являющихся производными финансовыми инструментами.
	Доверительный управляющий действует 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;
	- денежными средствами, предназначенными для инвестирования в ценные бумаги;
	- денежными средствами и ценными бумагами, получаемыми в процессе управления ценными бумагами.
	Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий деятельность по управлению ценными бумагами, именуется управляющим.
	Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг признаются сбор, фиксация, обработка, хранение и предоставление данных, составляющих систему ведения реестра владельцев ценных бумаг.
	Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг имеют право заниматься только юридические лица.
	Лица, осуществляющие деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг, именуются держателями реестра (регистраторами).
	Депозитарной деятельностью признается оказание услуг по хранению сертификатов ценных бумаг и/или учету и переходу прав на ценные бумаги.
	Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий депозитарную деятельность, именуется депозитарием. Депозитарием может быть только юридическое лицо.
	Лицо, пользующееся услугами депозитария по хранению ценных бумаг и/или учету прав на ценные бумаги, именуется депонентом.
	Клиринговая деятельность - 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.
	Организации, осуществляющие клиринг по ценным бумагам, в связи с расчетами по операциям с ценными бумагами принимают к исполнению подготовленные при определении взаимных обязательств бухгалтерские документы на основании их договоров с участниками рынка ценных бумаг, для которых производятся расчеты.
	Деятельностью по организации торговли на рынке ценных бумаг признается 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 рынке ценных бумаг, называется организатором торговли на рынке ценных бумаг.

	1.3 Основы регулирования рынка ценных бумаг
	Понятие регулирование рынка ценных бумаг– это своего рода упорядочение деятельности на нём всех его участников и операций между ними со стороны организаций, уполномоченных обществом на эти действия.
	Эмитентов, инвесторов, профессиональных фондовых посредников и других участников рынка ценных бумаг охватывает регулирование рынка ценных бумаг.
	Регулирование участников рынка может быть внешним и внутренним.
	Внешнее регулирование подразумевает под собой зависимость проводимых организацией операций от нормативных актов государства, других организаций, международным соглашениям.
	Отличительной чертой внутреннего регулирования является, то что действия организации регламентируются её собственным нормативным документам: уставу, правилам и другим внутренним нормативным документам, определяющим деятельность этой организации в целом, её подразделений и её работников.
	Как регулирование рынка ценных бумаг охватывает всех его участников, так и все виды деятельности и все виды операций на нём: эмиссионные; посреднические; инвестиционные; спекулятивные; залоговые; трастовые и т.п. также подвержены его влиянию.
	Регулирование рынка ценных бумаг осуществляется органами или организациями, уполномоченными на выполнение функций регулирования. С этих позиций различают:
	- государственное регулирование рынка, данный вид регулирования проводится государственными органами наделенными функциями регулирования;
	- регулирование со стороны профессиональных участников рынка ценных бумаг, или саморегулирование рынка. Саморегулирование на текущий момент развивается очень двойственно, а именно речь идет о том, что государство имеет возможность передать определенным профессиональным участниками рынка ценных бумаг долю своих функций по регулированию, в то время как последние могут сами договориться о том, что созданная ими организация получает некие права регулирования по отношению ко всем участникам данной организации;
	- общественное регулирование, или регулирование через общественное мнение; в данном случае речь идет о том, что первоочередной причиной по которой начинают проводиться те или иные действия регулятивного характера государства или профессиональных является реакция общественности на какие либо манипуляции.
	Рассмотрим основные цели регулирования рынка ценных бумаг:
	- создание и поддержание подходящих условий для работы всех участников рынка, в том числе поддержание порядка на рынке;
	- защита участников рынка от недобросовестности и мошенничества отдельных лиц или организаций, от преступных организаций;
	- обеспечение свободного и открытого процесса ценообразования на ценные бумаги на основе спроса и предложения;
	- создание эффективного рынка, на котором всегда имеются стимулы для предпринимательской деятельности, и на котором каждый риск
	адекватно вознаграждается;
	- в определённых случаях создание новых рынков, поддержка необходимых обществу рынков и рыночных структур, рыночных начинаний и нововведений и т.п.;
	- воздействие на рынок с целью достижения каких-то общественных целей (например, для повышения темпов роста экономики, снижения уровня безработицы и т.д.).
	Далее рассмотрим, что из себя представляет процесс регулирования на рынке ценных бумаг [54, c.13]. Он включает:
	- создание нормативной базы функционирования рынка также является одной из целей регулировании. В данном случае речь идет о разработке законов, постановлений, инструкций, правил, методических положений и других нормативных актов, которые ставят функционирование рынка на общепризнанную и всеми соблюдаемую основу;
	- отбор профессиональных участников рынка; современный рынок ценных бумаг, как, пожалуй, и любой другой рынок, невозможен без профессиональных посредников. Однако не любое лицо или не любая организация могут занять место такого посредника. Чтобы это сделать, необходимо удовлетворить определённым требованиям по знаниям, опыту и капиталу, которые устанавливаются уполномоченными на это регулирующими организациями или органами;
	- контроль за соблюдением выполнения всеми участниками рынка норм и правил функционирования рынка; этот контроль выполняется соответствующими контрольными органами;
	- систему санкций за отклонение от норм и правил, установленных на рынке; такими санкциями могут быть: устные и письменные предупреждения, штрафы, уголовные наказания, исключение из рядов участников рынка.
	Юридическим лицам предоставлены огромные возможности на осуществление действий связанных с выпуском и операциями с ценными бумагами. Возникающие при это отношения преимущественно носят гражданско-правовой характер, и их содержание рассматривается в курсе гражданского права. Однако, некоторые особенности этих отношений указывают на необходимость применения также финансово-правового регулирования во многих операциях с ценными бумагами[29, c. 41]. Так, нормами финансового права регулируются порядок выпуска и регистрации ценных бумаг на территории Российской Федерации, многие отношения, связанные с ценными бумагами, одним из субъектов которых выступают банки.

