1 Фиктивный капитал


ФК- это К, предст в ц/б. Его образ связано с появл ссудн кап и приобр ц/б, дающ право на доход. Произошло раздвоен К 1) реальн К в виде произв фондов 2) Его отраж в ц/б. ФК появл на осн ссудного и развив связ с необх / ресурсы предпр. Накопление отлично от ден кап, но крахи влияют на курсы акций, через усложн накопл ден К. ФК отраж  дробл, перераспр, объед реальн капиталов, снач ФК был в форме госзаймов, (период домоноп капитализма), затем акции, затем облигации (итого 3 типа). В инд эк-ке ФК вращ в осн на фонд бирже. Позже много ФК ушло в банки и др фин-кред учрежд. Резко / роль гособл. Стоим ФК оторвана от бал. и реальной. Особ нег возд на ФК имет рост банк ставок. ФК приносит больший доход, чем ссудный.


2 Фондовая биржа: функции и роль.


ФБ- организ, рег функц рынок ц/б и др. фин документов. Это фин посредн учрежд с регламент реж работы где соверш сделки при уч посредн по офий правилам. Биржи 1)публ-правовые, 2) частные, 3) смешанные. Моноцентрическая и полицентр системы. ФБ явл регулятором фин рынка, осн роль- обслуж движ фин и ссудн капиталов, Ф-ции 1)мобилиз своб капиталов, 2) кредит и финанс, 3) обеспеч восокой ликв ц/б. ФБ позволяет обеспечить концентр D&S и их сбалансир.


3 Акция


Акция-ц/б, выпускаемая а/о, подтвержд право влад на долю в кап данного общества. Акция м/б только частной компании. При ликвид СК подлеж компенс в посл очередь. Виды цен акций 1)номинальная, 2)эмиссионная, 3)рыночная, 4)книжная. Классифик: по функционир- именн, предъявит, по обращ на бирже: зарег, незарег, по форме дохода: обычн, привилег- 1)с правом отзыва, 2)с правом участия, 3)ретрективные, 4)кумулят, 5)некумулят. +спецвиды: 1)конвертируемые, 2)с плав курсом, 3)с ордером-право на пок об акц., Учредительская акция. - дает право на доп див.


4 Облигации


Облиг-долг об-во, о выплате опред суммы, по истеч опред срока. Предполаг закл договора indenture, где указ параметры эмиссии. Номинал облиг / чем у акции (5-10$) ежег выплач процент по купонам. Кратк до 3х лет, средн-3-7, долг 7-30, бессрочные - во возврата суммы. >60% всех вып обл - с обычным купонным доходом. По спос выплаты 1)с фикс куп ставкой, 2) с плав, 3) с равном возраст, 4) со смешанной, 5)с нулевым купоном, 6) с миникупоном. 7) с оплатой по выбору (можно получить нов выпуск)  По спос обеспеч займа: а) с имущ залогом, б)в виде буд налог поступл в) в виде пост от эк деят, г) с гарант обяз-вом. Облиг бывают обычные и конверт. Некорпор облиг сберегат и рентные. Самые надежные -еврооблиг появ в 70-х (40% в $), 70 - 3 млрд, 90- 172 эмиссия не подчин нац правилам, а доход не обл налогом. (класс надежности по группам: А, B, C, D, S) 


5 Опционы


Контракт между двумя инвесторами дает право в теч оговор срока куп/прод по фикс цене опред Q акций, те приобр не титул собств, а право на его приобр. Базисный актив- сумма, лежащ в осн опц договора, цена исп опциона=цене баз актива, премия- цена опц, выплач продавцу. Внутр стоимость - доход держателя опциона от немедл его реализации, Внешн стоимость=внутрстоим-премия Евр опц-вып только на дату, а америк- в теч всего срока. Класс-контракты с одинак базисн активом. Серия-одного класса+одинак срок+одинак цена исполнения. Срок погаш обычно не более 2-х лет.


6 Фьючерсы


это сделка, в кот реальное передвиж товара не планируется. Средний срок=6-18мес товар в 99% отсутствует и не поставл, 2 типа - спекулятивные (70%), страховательные. Онкольные - цена исполнения не указыв, в рамках срока исполн по цене след дня после запроса об исполнении. Фьюч рынок сглаж цены, спекулянты делают рынок ликвидным.


7 Индексы.


1884 - индекс Доу-Джонса - древнейший и самый аторитетный. 4шт 1)промышл - 30 крупн пром комп, 2) транспортный 20 трансп комп, 3)коммунальный (15 комп по газу и эл. Энергии) 4)составной ИНДЕКС-65 (все вместе) (выраж в пунктах) Стандарт энд пурз»-500 - взвеш по рын стоимости. В осн из компаний с NYSE.100- с чикагской биржи опционов. Индекс NYSE-взвеш по рын стоимости индекс всех зарег на ней компаний. Выраж в $. Индаксы ам фонд биржи НАСДАК и Вэлью Лайн. (средняя геометрич из 1700 акций с  NYSE & ASE. Уилшир-5000 - самый представительный акции с NYSE, ASE и внебирж оборота. 


8 Варрант


ц/б, дающая право в опред период времени купить выпуск акций/облиг по установл курсу. Срок действия 5 и более лет Цели: оплата услуг инв банков, размещ новых выпусков. 


9 Закладные и банк акцепты.


У закл отн низк ликв тк необх больший объем инфо, чем по облиг, треб переоф док-тов, а это расходы. Мешает тж нестандартн характ-к- трудно сформир пакет=>пробл со втор рынком для / ликвидн выпуск pass-through и pay-through -передача собственности на закл и передача права на доход по ним соотв. Это помогло втор рынок закл / с4,9% в 70 до 60 в 87г, помогло привлечь инвест в жил строит. (эмиссия ц/б на базе закладных - 60млрд в 84 и 300 в 87) .Банковские акцепты - выпуск на кор срок 1-9 мес по сути есть L/C с пометкой accepted. Доход по акцепту есть разница между ценой покупки и продажи. В США развивался в 70-е, потом сдох тк стало выгоднее получить срудства на еврорынках, торговля акцептами требует больших ден ср-в (их сумма обычно не менее 100 тыб) поэтому ей заним только 16 дилерских фирм, связ с крупн банками. 


10 Операции  с ценными бумагами.


Реальные и сделки без поставки, срочные и нет спот(кэш): промт, флоттант, форвард (реальная), фьючерс, опцион, 


11 Рынок ценных бумаг США.


Крупн нац рынок, тк операции с ц/б там традиционно велики. Общая валюта, язык, правила, законы, разв банк сектор большое число частных компаний, из них много мелких а/о. Гос ц/б: казнач векселя(до года) доход=рын цена-номинал. Казнач ноты (50%) (1-10) лет, казнач облигации 10 и более лет, сертификаты задолженности- уже не ходят, спецвыпуски ц/б, сберег кратк облигации для населения.


12 Рынок ценных бумаг Англии и Японии.


Банк деят отделена от рынка ц/б. Это первая страна в ЕС, реформир рынок ц/б. 86г реформа: введены переводимые комиссионные, корпор владение брокером-дилером, разреш участия инофирм, через англ дилера. До этого из-за контроля обмена капитала и фик комисс инвесторы практиковали покупки через NYSE. Claim - право вернуть влож ср-ва по курсу на день покупки Япония. В нач 80 стоим облиг Яп и Англии в 2 раза \ чем в штатах, в 89 токийская биржа на 1 место. Это было => гос стимулир, выхода банков за рубеж, исп опыта др стран, прим новейших фин инструментов, Роль гос-ва корректирующая, на частный сектор преобладает.


13 Рынок ценных бумаг Франции и Германии.


88 г реформа.  до нее звание брокера давалось инд и пожизненно министром эк-ки и фин. Ими были в осн комм компании. После реформы брокеры обяз пройти практику на бирже. Есть закон, регул рынок ц/б. Совет фонд бирж, Асс фр бирж. ФРГ - традиционно работа с ц/б и банк деят не разделена => мало фирм-инвесторов. «Закон о фондовой бирже» крупнейшая - Франкфуртская. В кажд земле своя.














14 Госрегулирование рынка ценных бумаг в России.


До 96 г все опер с ц/б регулир разл нормат актами, кот протоворечили друг другу. 96г «закон о рынке ц/б», кот учитывал практику разв рынка, не противоречил ничему, признавал смеш модель рынка (банки+инвесторы), усиление гос контроля. Особенности: 1)установлены общие прав игры, 2) регул информ обесп сделок, 3) разграничена сфера регулир: ФКЦБ- рынок корпор ц/б, ЦБ и Минфин - гос ц/б.


15 Государственные ценные бумаги в России


ГКО- 1 год без %, ОФЗ - более 1 года с %, ОГСЗ- для привлеч средств насел сроком 1 и 2г для них характ пост D>S, ОВВЗ под 3% (до 15лет), котир на мир фин рынках. Отн узкий круг участников.


16 Корпоративные ценные бумаги в России.


3 типа акций. 1) Blue chios-  самые ликвидные, множ сделок маленький спрэд, тж оцениваются по приросту их стоим в баксах и уровню капитализации (цена акции в $хкол-во простых акций). 2) Акции второго эшелона - сделки реже. Причины: мало акций, низк инфо открытость, нестаб полож фирмы. 3) неликвиды. Сделки крайне редки. Идет / капитализации рынка корпор бумаг. Причины: недооц  ОФ, \рисков, /стабильн, / влож фондов и перекачка с рынков гос ц/б, уменьшение доли крупнейших предприятий 


17 Основные особенности валютных рынков.


Вал рынок- офиц центры, кот осущ К-П валюты на осн D&S. Вал рынок реально обслуж плат оборот, все операции унифицированы. Осн субъекты рынка- ТНБ. Вал рынок- уст система эк и орг отнош по вал опер К-П валют и плат док-тов в инвалюте. Операции по расчетам, туризму, мигр капит, страх вал рисков, диверсиф вал резервов. Роль рынка/ в связи с / подвижности курсов.  Ежедн операции 1трлн, ВТ за год=7трлн. В осн спекулят операции. Особенности вал рынка: интернац, непрерывность, унифицир. Бывает двойной вал рынок. На банки прих 80% операций. Биржа- часть рынка, у нас-основная. 3 центра Лондон, NY, Токио. Вексель чек перевод - 3 реальных инструмента. 


18 Валютные рынки стран СНГ


рынки валют развив,особ вним уделяется укрепл сферы ден обращ для получ кредитов межд орг. Общей базой мягк валют выступ рубль, кот явл ведущей ден ед. От курса к рублю зависит баланс расчетов с РФ, но он свою задачу не выполняет. Жесткие огран вал сферы приводят к нехватке рублей. Страны котируют и др мягкие валюты. Проблемы: инфл обесцен валют, нестаб курса, нехватка вал резервов, бегство капиталов, доллариз эк-ки, курс всех валют к $ и рублю упал, кроме прибалт. Наиб стабильные биржи- МВБ казахстана, белоруссии, украины,ВБ «Молдова». Торги идут по $, DM, рублю, валютам стран СНГ, наиб Q мягких валют котир в Белоруссии. Самые крутые центры оборота мягких валют- Рига и Днепропетровск, растет роль Киева.


19 Рынок мягких валют


Страны СНГ ввели свои валюты. Наличие связей обусловило необх в обслуж предпр в этих валютах. Росс банки начали такое обслуж. Осн пробл- формир курса мягких валют по отн друг к другу. Осн спрос на карбованец, тенге и бел рубль. Рынок мягких валют сосредоточен в осн в Москве. Межбанк сегмент много> биржевого - на ММВБ не пускают нерез. Проблема скорости расчетов- ускорение ведет к росту курса. Возм конвертация превыш лимита по счетам в необх валюту. Банки ведут поиск над контрагентов, в тч и ЦБ гос-в СНГ имеют корр счета в РФ к/б.


20 Виды операций с валютой


Сделки спот или кэш - с немедл поставкой, и срочные сделки. Быстро развив сделки своп - К-П двух валют немедл и обратная сделка на срок. Курс спот явл базой для опред курсов других сделок. Курс по срочн сделкам есть спот+премия/-дисконт. На буд курс влияют оценка тенденций его измения и % ставки по депозитам в этой валюте. Форвард-1нед-6мес. Кассовые операции-для арбитража, срочные для спекул на разнице в курсах. Тж вал фъючерсы,  свопы по валютам и по % арбитраж- колич и временной, простой и сложный, процентный арбитраж. Сейчас спот\, форвард и опцион /, своп тоже / в Лодоне спот 49%, своп 40, фьюч и опц-5%


21 Валютный рынок в системе финансового  рынка РФ


Класс: 1)мягких,твердых,2)нал,безнал(80%),3)бирж, внебирж. Один из наиб дин развив сегментов фин рынка. От запада отстает но сост неск млрд. характериз ускор обращ кред рес и высокой ролью доллара. Ведущие позиции на безнал рынке - у бирж=> неразвитости коор отн к/б и недоверие к ним, ведение там вал интерв ЦБ и обяз. продажа валюты. Сейчас у нас 8 относ самост вал бирж, но осн позиции у ММВБ. Вал потенциал - в регионах, а средства- в Москве. Особ нашего рынка- почти пост падение рубля. 


22 Валютные сделки банков. 


С 96г 4 лицензии:1)генеральная, 2)на осущ банк опер в рубл и инвалюте кроме привл во вклады ср-в частных лиц 3)привл ср-в частных лиц. 4)на привл во вклады и размещ драг камней. Операции- привл ср-в во вклады, размещ этих ср-в, ведение счетов, ведение расчетов по поручению, инкассация ср-в, покупка-продажа валюты, выдача гарантий.


23 Валютные биржи в России


Биржи игр важн роль на вал рынке РФ тк недоверие к к/б, неразв их корр отнош, игра ЦБ на бирже, прод обяз вал выручки. В 92 было 2000 бирж, в 92- 6, сейчас 8: ММВБ, СПВБ, РМВБ, СМВБ,  АТМВБ, УРВБ, биржи относ самост, что объясн спецификой регионов, их разл разв, потенциалом, влиянием банков, концентр вал ресурсов, причем распол бирж не отраж реальный эксп потенциал регионов. Позиции ММВБ слабнут 85%опер в 93 и 75% в 94. Причина - ужесточ эксп контроля. Идет тж тенденция к разв внебирж межбанк оборота. В 93 создана АРВБ - объед усилия по работе с клиентами, отбор и допуск, / мин сумм сделки, разраб кодекса повед для членов. Позволила / координацию между биржами.


24 ММВБ


Позиции ММВБ слабнут 85%опер в 93 и 75% в 94. Тем не менее это осн биржа РФ, через нее идут интервенции ЦБ, торгуется широкий спектр мягких и твердых валют, рег сессии по ДМ и баксу, карбованцу, бел рублю и теньге. В 95 введен фракфуртский фиксинг, использование принципа пост против платежа. Договор о совм деят по покр рисков, связ с торгами по доллару- внос 20 тыб и согласие на покр части убытков кот могут возн в случ банкротства одного из участников, в целом была знач / надежность работы и усложн условия для участв банков напр на \ спекул с баксом


26 Валютные счета предприятий


Предпр могут откр любые вал счета в рамках правил. Для отрк необх заявл, копии орег и устава и справки об учете в налог и в пенсионн фонде+ карточка с образцами подписей. Счета откр в уполн банке. 50% выр подлеж обяз продаже в теч 14 дней с мом поступл. Купить валюту может сам банк, или продать ее на сторону. (на бирже), поступл в УК, от продажи фонд ценностей, по кредитам, пожертвования, от росс предпр, и от пок валюты не подлежат обяз прод. Валюта может докупаться, только, если ее не хватает по обяз-вам. Возм оплата в валюте и резидентам, но только за специфич операции.


27 Формир спроса и предлож на валютном рынке РФ.


Рынок искусственный, тк сформирован на основе обяз прод вал выручки. Причем вал рынок не соотв эк-ке, вал потенциал сосредоточен в одних регионах, а средства - в центре, интервенции ЦБ, спекуляции к/б. Сейчас треб / для снижения роли спекуляций. Франкфуртский фиксинг сюда же, 90% экс-имп стр-ры - баксы.














28 Валютный арбитраж. 


Временной и пространстненный, простой и сложный. Врем- прибыли от измен курсов во времени:покупка по цене спот, хран на депозите, продажа по курсу спот.в РФ практик арбитраж с вывозом денег за рубеж и их обналич. А вообще идет к-п на двух разных биржах. 


29 Процентный арбитраж.


Широко примен путем взятия взаймы под один %, конверсии в друг вал и сдачи взаймы по другой %. С форвардным покрытием и без, сочетает конверсионную и депозитную операции. С пократием: покупка по спот и одн продажа по форварду, между- хранение на депозите. Прибыль- разница между % и издержками по форварду. Без покрытия все то же только обр конверсия тоже идет по курсу спот.


30 Валютный коридор и межбанковский кризис


Введ вал корид \ инфл и спекул, рынок приобрел стабильность, но рентаб эксп \, было необх расширить границы вал коридора, а этого до 1.01.96  делать было нельзя. Банки стали уходить на рынок МБК и ГКО.  Но в конце августа сит на рынке МБК осложниласть- кризис ликвидности или доверия. Он явился =>общего ухудш сост банк системы и /треб ЦБ,\ доверия населения, /задолж по кредитам. Пострадали многие банки- нехватка рублевых средст. Кредиты стали давать под залог гос ц/б. ЦБ предост кредиты, выкупил ГКО, тем самым не допустив / кризиса. 


31 Пробл и персп развития валютного рынка России. 


Май 95 - выс спрос на баксы и пост \ рубля. Эмиссия / инфл. Для испр сит перешли от эмиссии к внутр и внешн займам. 


Это позв \ инфл и / вал резервы путем покупки $ на бирже. Прекр эмисс \ D на баксы. Был стимул экспорт / сальдо, / S доллара, \ его курс. Дальн еге падение ставило под угрозу рентаб ВТ. Стало необх зафикс курс, это позволило бы \ и инфл ожид, к введ корид подготовились- / вал резервы, проконсульт с межд орг. Политика по / рубля привела к нек \ склонности накопл в валюте и / в рублях. В 96 имелись возм для привязки рубля к баксу даже без особой подготовки. Это позволило бы приобр опред вал стаб. \ спекуляции и инфл ожидания и предпосылки для возврата средств из-зи рубежа


32 Текущий финансовый кризис и банки.


17 августа - реш прав-ва о выплате задолж бо пенсиям и з/п за счет внеш долга и % по гос ц/б. =>сброс этих бумаг и покупка баксов, падение рубля. Насел снимает деньги со счетов, у банков этих денег нет тк они все в ГКО и ОФЗ. ЦБ- гарантия вкладов при переводе их в сбербанк. Кризис доверия к бюджету, ввели 90дн мораторий на долги к/б, Начинаются массовые слияния банков. По истеч моратория банки пытаются погасить задолж ин инв своими акциями, но есть зокон ограничения.  В итоге решение- 10% налом, 20- в виде беспроц купонных облигаций, остальное- 30%ми рубл облигациями (на 5-10 лет)
