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Введение

Цель данного эссе - изучение рынка ценных бумаг, его роли в экономике. Эта тема
является довольно актуальной на сегодняшний день, потому что развитой
рыночной экономике ценные бумаги и их рынок играют огромную роль в
мобилизации свободных денежных средств для нужд предприятий и государства.
В переходной экономике, в частности в России, такая функция ценных бумаг
складывается не сразу. При высокой инфляции, свойственной начальным этапам
перехода к рынку, доходы на ценные бумаги не компенсируют инфляционных
потерь. Деньги инвесторов охотнее вкладываются в операции с иностранной
валютой. Даже в условиях существования валютного коридора и падения темпов
инфляции в 1996 г. в России спрос на валюту значительно превышал предложение.
В том же направлении действует и риск потери денег на фондовом рынке.

Но переходный период экономики требует не просто развития рынка ценных бумаг.
Необходимо, учитывая исторические особенности и текущую ситуацию в стране,
постепенно делать его все более полнокровным. Ведь фондовый рынок не
существовал у нас в стране много десятилетий и начал развиваться только в 90-е
годы. В Российской империи этот рынок присутствовал: существовали акционерные
общества, государственные облигации, фондовая биржа.

Рынок ценных бумаг, сами ценные бумаги, их различная предназначенность и
целевые аспекты требуют постоянного изучения и анализа. Весь этот механизм
подвергся значительной автоматизации и компьютеризации под воздействием
научно-технической революции XX в.

Глава 1. Основы построения рынка ценных бумаг

1.1 Сущность и функции рынка ценных бумаг

В общем виде рынок ценных бумаг можно определить как совокупность
экономических отношений по поводу выпуска и обращения ценных бумаг между
его участниками.

В этом смысле понятие рынка ценных бумаг не отличается и не может отличаться
от определения рынка любого другого товара, например нефти. Отличия
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появляются, если сравнить сам объект исследуемого рынка. Номенклатура рынка
ценных бумаг соответствует не рынку какого-то отдельного товара, а товарному
рынку в целом. Далее, если товары производятся на заводах и фабриках, то ценные
бумаги выпускаются в обращение. Чтобы товар дошел до своего потребителя,
нужна своя организация товародвижения, а для ценной бумаги – своя. Товар
продается один или несколько раз, а ценная бумага может продаваться и
покупаться неограниченное число раз. Рынок ценных бумаг – это составная часть
рынка любой страны. Основой рынка ценных бумаг являются товарный рынок,
деньги и денежный капитал. Первый является надстройкой над вторым,
производным по отношению к ним. Ценные бумаги являются фондовыми активами,
и тот рынок, где они обращаются, то есть рынок ценных бумаг, называют также
фондовым рынком. Работает на основе самоокупаемости, но не преследует цели
получения прибыли как это записано в Примерном Уставе фондовой биржи. Так же
нужно отметить, что рынок ценных бумаг делится на внебиржевой (первичный) и
биржевой оборот, а также рынок через прилавок – «уличный» рынок.

Рынок ценных бумаг вместе с кредитным рынком призван стабилизировать
финансовое положение на отдельных предприятиях и в отраслях, а также в целом
в народном хозяйстве за счет оперативного перераспределения средств на те
направления и объекты, где в них ощущается наибольшая потребность. Такое
перераспределение происходит не на основе произвольных административных
решений, а по принципу наибольшей эффективности перераспределяемых
денежных фондов. Вследствие этого достигается не только стабильность
финансового положения, но и более эффективное развитие производства.

Возникновение и функционирование рынка ценных бумаг тесным образом связано
с функционированием рынка реальных капиталов, то есть материальных
ценностей, товаров. На определенном этапе исторического развития появляются
ценные бумаги или так называемые фондовые активы. Они, по существу, являются
отражением – то есть титулом собственности – реально существующего капитала.
Капитал в его натурально-вещественной форме, будучи продуктом труда и
становясь товаром, должен существовать и в форме денег, ибо, раздвоение
продукта на товар и деньги есть закон выражения продукта, как товара.

При исследовании рынка ценных бумаг следует отдельно рассмотреть его
построение, составные части, которые имеют своей основой не тот или иной вид
ценной бумаги, а способ торговли на данном рынке в широком смысле слова. С этих
позиций в рынке ценных бумаг необходимо выделять рынки:



• первичный и вторичный;

• организованный и неорганизованный;

• биржевой и внебиржевой;

• традиционный и компьютеризированный;

• кассовый и срочный

Как известно, капитал может выступать в денежной, производственной и товарной
формах. Именно рынок ценных бумаг (фондовый рынок) позволяет ускорить его
переход от денежной к производственной форме. Он выполняет две генеральных
функции. Первая заключается в обеспечении гибкого межотраслевого
перераспределения капиталов и мобилизации денег населения с тем, чтобы
направить их на развитие тех отраслей, где может быть обеспечена более высокая
экономическая эффективность в выпуске конкурентоспособной продукции и в
оказании услуг. Вторая предполагает мобилизацию временно свободных денежных
средств для удовлетворения нужд государства и других организаций.

Рассмотрим теперь подробнее функции рынка ценных бумаг.

Он целый ряд функций, которые условно можно разделить на две группы:
общерыночные функции, присущие обычно каждому рынку, и специфические
функции, которые отличают его от других рынков. К общерыночным функциям
относятся следующие:

1) коммерческая функция позволяет получить прибыли от операций на данном
рынке.

2) ценовая функция обеспечивает процесс складывания рыночных цен, их
постоянное движение на рынке.

3) информационная функция производит и доводит до участников рынка рыночную
информацию об объектах торговли и ее участниках.

Регулирующая функция создает правила торговли и участия в ней, порядок
разрешения споров между участниками, устанавливает приоритеты, органы
контроля или даже управления.

К специфическим функциям рынка ценных бумаг можно отнести следующие:



1) перераспределительная функция.

2) функция страхования ценовых и финансовых рисков.

1.2 Основные инструменты рынка ценных бумаг

До 1980-х годов в России не было рынка ценных бумаг, если не считать
размещения облигаций государственных займов, где покупателем в большинстве
случаев в принудительном порядке выступало население. В 1985–1987 годах в
результате политики перехода к рыночным отношениям в экономике страны
появились акции. Их появление можно считать началом возрождения рынка
ценных бумаг. Вначале появились акции трудового коллектива,
распространявшиеся среди работников предприятия. Они эмитировались с целью
повысить заинтересованность работников в результатах труда и привлечь
дополнительные ресурсы для технического перевооружения производства. Следом
за акциями трудовых коллективов появились акции предприятий, которые можно
было продавать на сторону, но только юридическим лицам, а затем и акции,
продажа которых разрешалась и физическим лицам, в том числе и иностранным.

Первыми акциями такого типа стали бумаги акционерного общества «КамАЗ». В
декабре 1990 года правительство России приняло Постановление об акционерных
обществах, в котором предусматривалась возможность обращения ценных бумаг, и
определялось само понятие «обращение ценных бумаг» (продажа и покупка или
другие действия, приводящие к смене владельца)

Юридически понятие ценной бумаги вводится в ст. 142 Гражданского кодекса
Российской Федерации (ГК РФ) и звучит следующим образом: «Ценной бумагой
является документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и
обязательных реквизитов имущественные права, осуществление или передача
которых возможны только при его предъявлении»

В условиях рынка его участники вступают между собой в многочисленные
отношения, в том числе по поводу передачи денег и товаров. Эти отношения
определенным образом фиксируются, оформляются, закрепляются.

В этом смысле ценная бумага – это такая форма фиксации рыночных отношений
между участниками рынка, которая сама является объектом этих отношений. То
есть заключение сделки или какого-либо соглашения между его участниками
состоит в передаче или купле-продаже ценной бумаги в обмен на деньги или на
товар.



Но ценная бумага – это не деньги и не материальный товар. Ее ценность состоит в
тех правах, которые она дает своему владельцу. Последний обменивает свой товар
или свои деньги на ценную бумагу только в том случае, если он уверен, что эта
бумага ничуть не хуже, а даже удобнее, чем сами деньги или товар. Поскольку и
деньги, и товар в современных условиях суть разные формы существования
капитала, то экономическое определение ценной бумаги можно выразить
следующим образом.

Ценная бумага – это форма существования капитала, отличная от его товарной,
производительной и денежной форм, которая может передаваться вместо него
самого, обращаться на рынке как товар и приносить доход. Это особая форма
существования капитала наряду с его существованием в денежной,
производительной и товарной формах. Суть ее состоит в том, что у владельца
капитала сам капитал отсутствует, но имеются все права на него, которые и
зафиксированы в форме ценной бумаги.

Понятие ценной бумаги многогранно, поскольку сами экономические отношения,
которые выражаются ею, очень сложны, плюс они постоянно видоизменяются и
развиваются, что находит свое выражение во всех новых формах существования
ценных бумаг.

Ценная бумага – это особый товар, который обращается на особом, своем
собственном рынке – рынке ценных бумаг, но не имеет, ни вещественной, ни
денежной потребительной стоимости, то есть не является, ни физическим товаром,
ни услугой.

Ценная бумага выполняет ряд общественно значимых функций:

• перераспределяет денежные средства (капиталы) между: отраслями и сферами
экономики; территориями и странами; группами и слоями населения; населением и
сферами экономики; населением и государством;

• предоставляет определенные дополнительные права ее владельцам, помимо
права на капитал. Например, право на участие в управлении, соответствующую
информацию, первоочередность в определенных ситуациях;

• обеспечивает получение дохода на капитал и (или) возврат самого капитал.

Существующие в современной мировой практике ценные бумаги делятся на два
больших класса;



• I класс – основные ценные бумаги;

• II класс – производные ценные бумаги.

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

Основные ценные бумаги, в свою очередь, можно разбить на две подгруппы:
первичные и вторичные ценные бумаги.

Первичные ценные бумаги основаны на активах, в число которых не входят сами
ценные бумаги. Это, например, акции, облигации, векселя, закладные.

Вторичные ценные бумаги – это ценные бумаги, выпускаемые на основе первичных
ценных бумаг;

Производная ценная бумага – это бездокументарная форма выражения
имущественного права (обязательства), возникающего в связи с изменением цены
лежащего в основе данной ценной бумаги биржевого актива.

К производным ценным бумагам относятся: фьючерсные контракты (товарные,
валютные, процентные, индексные) и свободнообращающиеся опционы.

Под видом ценных бумаг будем понимать такую их совокупность, для которой все
признаки, присущие ценным бумагам, являются общими, одинаковыми.

Различают классификации ценных бумаг и классификации видов ценных бумаг.

Классификации ценных бумаг – это деление ценных бумаг на виды по
определенным признакам, которые им присущи.

Классификации видов ценных бумаг – это группировки ценных бумаг одного и того
же вида; это деление видов ценных бумаг на подвиды. В свою очередь, подвиды
могут в ряде случаев делиться еще дальше. Каждая нижестоящая классификация
входит в состав той или иной вышестоящей классификации. Например, акция –
один из видов ценных бумаг. Но акция может быть обыкновенной и
привилегированной. Обыкновенная акция может быть одноголосной или
многоголосной, с номиналом или без номинала.

Основными видами ценных бумаг с точки зрения их экономической сущности (они
играют роль финансовых инвестиций) являются: акции, облигации, банковские



сертификаты, векселя, чеки, коносаменты, варранты, фьючерсные контракты,
срочные ценные бумаги, бессрочные ценные бумаги, инвестиционные,
неинвестиционные.

Основные виды ценных бумаг являются рыночными, т.е. могут свободно
продаваться и покупаться на рынке. Однако в ряде случаев обращение ценных
бумаг может быть ограничено, и ценную бумагу нельзя продать никому, кроме как
тому, кто ее выпустил, и то через оговоренный срок. Такие бумаги являются
нерыночными.

Глава 2. Особенности развития рынка ценных бумаг в России

2.1 Особенности развития рынка ценных бумаг в России

Особенность развития рынка ценных бумаг в РФ вначале 90-х гг. заключалась в
том, что рынок наполнялся ценными бумагами довольно хаотично, что было
обусловлено замедленными масштабами приватизации, а также отсутствием
систематизированного выпуска государственных ценных бумаг по линии
Министерства финансов и Центрального банка.

В начале 90-х гг. рынок ценных бумаг не был единым цельным организмом:
размещение и покупка государственных и частных ценных бумаг производились
разрозненно, независимо друг от друга, механизм конкуренции, по существу, не
действовал. Это объяснялось ограниченностью выпуска как государственных, так и
частных ценных бумаг на рынке.

В 1991–1992 гг. рынок ценных бумаг РФ был еще довольно аморфным, поскольку не
сложилась структура самого рынка. Дело в том, что на первом этапе не было
четкого разграничения между первичным рынком и вторичным (биржевым). Пока
рынок в основном был представлен фондовыми и товарными биржами, которые
поглощали основной поток частных ценных бумаг. Развитие же первичного рынка
ценных бумаг в структуре всего рынка возможно лишь при условии развития
следующих основных элементов: более широкой и активной приватизации
предприятий, компаний и ассоциаций; создания системы первичного рынка и его
посредников в лице инвестиционных банков и брокерских фирм, которые могли бы
осуществлять посредническую функцию между эмитентами и инвесторами так, как
это принято в мировой практике, в частности в США, Канаде, странах Западной
Европы и в Японии; объектом реализации на первичном рынке должны были стать
не столько акции, сколько облигации компаний и предприятий.



Коротко об особенностях развития рынка ценных бумаг в России.

Во-первых, обычно развитие эффективных рынков ценных бумаг сопровождает
рост всей национальной экономики. В России зарождение и становление фондового
рынка, его довольно динамичное развитие происходит на фоне постоянного спада
производства. Такая диспропорция в динамиках рынка ценных бумаг и
общеэкономических процессов вызывает кризисные явления на этом рынке. С
другой стороны, недоразвитость и несовершенство самого фондового рынка
препятствуют преодолению тенденции к сужению воспроизводства.

Во-вторых, "непрозрачность" рынка, рискованность операций на нем, преобладание
долговых обязательств государства для покрытия бюджетного дефицита
вызывают доминирование краткосрочных ценных бумаг. А это, в свою очередь,
отвлекает свободные средства от долгосрочного инвестирования, которое всегда
является важнейшим фактором экономического роста.

В-третьих, дестабилизирующее влияние на российский рынок ценных бумаг
оказывают инфляция и инфляционные ожидания. Это характерно для всех стран в
переходный период. Риск обесценения денег сдерживает инвесторов от
долгосрочных вложений стратегического характера.

Зарубежный опыт свидетельствует, что негативное воздействие инфляции в
определенной мере преодолевается путем выпуска индексируемых ценных бумаг.
Доход по таким бумагам индексируется с поправкой на темп инфляции. В России
рынок индексируемых фондовых инструментов пока не создан, что усугубляет
пагубное воздействие инфляции на рынок ценных бумаг.

В-четвертых, серьезным препятствием на пути создания эффективно
функционирующего фондового рынка в России является несовершенство
законодательства и норм регулирования по ценным бумагам.

Заключение
Итак, в данном эссе были проведены исследования и получены выводы по
соответствующим целям, поставленным в начале работы.

Были выделены основные функции рынка ценных бумаг. Он выполняет две главные
функции. Первая заключается в обеспечении гибкого межотраслевого
перераспределения капиталов и мобилизации денег населения с тем, чтобы



направить их на развитие тех отраслей, где может быть обеспечена более высокая
экономическая эффективность в выпуске конкурентоспособной продукции и в
оказании услуг. Вторая предполагает мобилизацию временно свободных денежных
средств для удовлетворения нужд государства и других организаций.

Выделены главные особенности становления рынка ценных бумаг в России.

Во-первых, обычно развитие эффективных рынков ценных бумаг сопровождает
рост всей национальной экономики. В России зарождение и становление фондового
рынка, его довольно динамичное развитие происходит на фоне постоянного спада
производства. Такая диспропорция в динамиках рынка ценных бумаг и
общеэкономических процессов вызывает кризисные явления на этом рынке. С
другой стороны, недоразвитость и несовершенство самого фондового рынка
препятствуют преодолению тенденции к сужению воспроизводства.

Во-вторых, "непрозрачность" рынка, рискованность операций на нем, преобладание
долговых обязательств государства для покрытия бюджетного дефицита
вызывают доминирование краткосрочных ценных бумаг. А это, в свою очередь,
отвлекает свободные средства от долгосрочного инвестирования, которое всегда
является важнейшим фактором экономического роста.

В-третьих, дестабилизирующее влияние на российский рынок ценных бумаг
оказывают инфляция и инфляционные ожидания. Это характерно для всех стран в
переходный период. Риск обесценения денег сдерживает инвесторов от
долгосрочных вложений стратегического характера.

Зарубежный опыт свидетельствует, что негативное воздействие инфляции в
определенной мере преодолевается путем выпуска индексируемых ценных бумаг.
Доход по таким бумагам индексируется с поправкой на темп инфляции. В России
рынок индексируемых фондовых инструментов пока не создан, что усугубляет
пагубное воздействие инфляции на рынок ценных бумаг.

В-четвертых, серьезным препятствием на пути создания эффективно
функционирующего фондового рынка в России является несовершенство
законодательства и норм регулирования по ценным бумагам.

В настоящее время идет процесс дальнейшего развития рынка ценных бумаг в
Российской Федерации. Начало 90-х гг., характеризовалось увеличением объема
выпуска ценных бумаг, организацией рынка в виде фондовых бирж и первичного
рынка, созданием правовой базы и органов контроля за деятельностью рынка.



Развитие рынка ценных бумаг происходит в довольно сложных экономических
условиях, которые характеризуются ростом инфляции, финансовой
нестабильностью, огромной взаимной задолженностью предприятий, спадом
производства и огромным дефицитом федерального бюджета. Эти факторы в
определенной степени мешают развитию полноценного рынка ценных бумаг.
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