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ВВЕДЕНИЕ 
 

Рынок ценных бумаг является неотъемлемой частью любой 
развитой экономической системы. Как часть финансового рынка, 
рынок ценных бумаг формирует механизмы перераспределения 
временно свободных денежных средств, содействует экономиче-
скому росту и повышению эффективности национальной эконо-
мики. Неоспоримо большое значение имеет рынок ценных бумаг 
и для решения различных вопросов на микроуровне субъектами 
хозяйствования.  

Цель данного пособия – сформировать у студентов ком-
плексное представление о сущности рынка ценных бумаг, осно-
вах его организации и регулирования, инструментах и возможно-
стях использования ценных бумаг для решения конкретных эко-
номических проблем. Для более эффективного усвоения учебно-
го материала информация представлена в концентрированном 
виде: в форме таблиц, схем, ключевых дефиниций.  

Содержание пособия основывается на законодательных и 
нормативных актах Республики Беларусь (по состоянию на 
01.01.2010 г.), а также на изучении и анализе экономической ли-
тературы российских и белорусских авторов.  
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1. ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СУЩНОСТЬ РЫНКА  
ЦЕННЫХ БУМАГ 

 
Финансовый рынок – экономический механизм, обеспечи-

вающий эффективное распределение денежных капиталов между 
участниками воспроизводственных отношений; совокупность 
всех денежных капиталов, находящихся в постоянном движении 
под влиянием меняющегося соотношения спроса и предложения 
на эти ресурсы со стороны различных субъектов экономики. 

Рынок ценных бумаг – сложное экономико-правовое явле-
ние, отражающее механизм правового регулирования обществен-
ных отношений по поводу мобилизации посредством ценных бу-
маг свободных денежных средств и капиталов в интересах произ-
водства и их последующего перераспределения через организа-
цию обращения указанных бумаг. 

Фиктивный капитал – капитал в ценных бумагах (акциях, 
облигациях и др.), дающий право их владельцам регулярно при-
сваивать часть прибавочной стоимости в виде дивиденда или 
процента, т.е. под фиктивным капиталом следует понимать акку-
мулирование денежного капитала путем выпуска и размещения 
ценных бумаг. 

Первичный рынок ценных бумаг – это рынок, на котором 
происходит мобилизация свободных денежных средств и капита-
лов посредством выпусков ценных бумаг, реализация ценных бу-
маг первичным инвесторам. 

Вторичный рынок ценных бумаг – это рынок, на котором 
происходит перераспределение ресурсов среди последующих ин-
весторов путем организации вторичного обращения ценных бу-
маг. 

Биржевой рынок ценных бумаг – совокупность сделок с 
ценными бумагами, совершаемых на специализированных торго-
вых площадках – биржах. Характеризуется постоянным местом и 
временем торговли, наличием правил торговли, гарантированным 
уровнем профессионализма участников торговли, строгой проце-
дурой допуска ценных бумаг к торговле на данном рынке. 

Внебиржевой рынок ценных бумаг – рынок ценных бумаг, 
организуемый дилерами вне биржи; на таком рынке обращаются 
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в основном ценные бумаги компаний, не зарегистрированные на 
бирже. 

Глобализация рынка означает, что национальный капитал 
переходит границы стран, формирует мировой рынок ценных бу-
маг, по отношению к которому национальные рынки становятся 
второстепенными. 

Секьюритизация – тенденция перехода денежных средств 
из своих традиционных форм в форму ценных бумаг. 

 
Соотношение понятий «рынок ценных бумаг»  

и «фондовый рынок» 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Фондовый рынок 

– Экономическое содержание 
– Характер обращающихся финансовых инструментов с 
точки зрения их участия в инвестиционном процессе 
– Исторически сложившееся значение (смысл) слова 
«фонды» 

Рынок ценных бумаг 

Рынок, основанный на деньгах 
как на капитале 
Рынок, на котором осуществля-
ется мобилизация временно сво-
бодных денежных средств для 
инвестирования в основной ка-
питал корпораций 

Аспекты обращения ценных бумаг и функционирования 
их рынка, связанные с опосредованием ими инвестици-
онного процесса в целях экономического роста (значи-
тельное сходство в организации торговли, способах 
оценки, определения доходности ценных бумаг и т.д.) 

Рынок ценных бумаг Фондовый рынок 
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Подходы к определению понятия «фондовый рынок» 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Подходы к определению 
понятия «фондовый рынок»

Экономический Функциональный  

Институциональный  

Функции рынка ценных бумаг 

Общерыночные функции: 
1) коммерческая; 
2) ценовая; 
3) информационная; 
4) регулирующая 

Специфические функции: 
1) аккумулятивная; 
2) перераспределительная; 
3) страховая; 
4) один из регуляторов 
денежного обращения и кредит-
ных отношений; 
5) безинфляционный источник 
финансирования госбюджета 
6) стимулирование иностранных 
инвестиций; 
7) упрощение взаиморасчетов, со-
вершенствование системы  
платежей 
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Структура рынка ценных бумаг 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Основные классификации рынка ценных бумаг 
 

Классификационный 
признак Виды рынков 

Территориальный 
– международный 
– региональный 
– национальный 

Срок предоставления средств
– краткосрочный 
– среднесрочный 
– долгосрочный 

– бессрочный 
– денежный рынок 
– рынок капиталов 

Характер движения ценных 
бумаг 

– первичный 
– вторичный 

Форма организации – стихийный 
– организованный 

Принцип возвратности – рынок долговых ценных бумаг 
– рынок долевых ценных бумаг 

Организация торговли 

– биржевой  
– внебиржевой 
– простой аукционный рынок 
– двойной аукционный рынок 
– онкольный 
– непрерывный аукцион 
– кассовый 
– срочный 

 

Нормативно-правовая база 

Экономические механизмы функциони-
рования рынка 

Объекты рынка  
(фондовые ценности): 

ценные бумаги, производные  
финансовые инструменты

Субъекты рынка 
(основные участники): 

эмитенты, посредники, инвесторы 
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Примечание. Классификация видов рынков ценных бумаг имеет 
большое сходство с общей классификацией ценных бумаг. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Модели рынка ценных бумаг 

Рыночная (американская)  
модель: 

1) высокая доля акционерного 
капитала; 
2) доминирующая роль инвести-
ционных фондов и др. коллек-
тивных инвесторов; 
3) большой удельный вес ком-
мерческих бумаг; 
4) финансирование дефицита 
госбюджета только путем выпус-
ка ценных бумаг; 
5) низкая доля прямого банков-
ского кредита в финансировании 
экономики; 
6) низкая доля банков в УФ про-
мышленного сектора; 
7) преобладание на рынке небан-
ковских институтов 
 

Банковская (европейская) 
модель: 

1) низкая доля акционерного капи-
тала; 
2) высокая доля финансирования за 
счет выпуска облигационных зай-
мов; 
3) низкая доля инвестиционных 
фондов; 
4) малый удельный вес коммерче-
ских бумаг; 
5) относительно высокая доля уча-
стия банков в УФ промышленных 
компаний; 
6) формирование различного рода 
объединений банков и предприятий; 
7) высокая доля прямого банковско-
го кредита в финансировании эко-
номики страны; 
8) преобладание влияния банков на 
рынке 

Смешанная модель 
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Сравнительная характеристика моделей формирования 
рынка ценных бумаг 

 
А
м
ер
ик

ан
ск
ая

 м
од
ел
ь 

Преимущества Недостатки 

1. Очень высокая степень моби-
лизации личных накоплений че-
рез фондовый рынок, легкость и 
быстрота перелива капитала 
между компаниями и отраслями. 
2. Значительная ориентация ин-
весторов на осуществление вло-
жений в сферах, обеспечиваю-
щих получение высоких доходов, 
готовность ради этого к повы-
шенным рискам, что стимулиру-
ет компании к проведению ак-
тивной инновационной полити-
ки. 
3. Легкость «входа» в акционер-
ный капитал компании и «выхо-
да» из него с точки зрения инве-
сторов, включая иностранных. 
4. Высокая информационная про-
зрачность компаний. 

1. Ориентация топ-менеджеров 
преимущественно на достижение 
краткосрочных целей. 
2. Крайне жесткие требования к 
доходности инвестиционных про-
ектов. 
3. Возможность искажений фун-
даментальной стоимости активов 
фондовым рынком, опасность 
возникновения сильной пере-
оценки или недооценки активов. 
4. Слишком высокий уровень воз-
награждения топ-менеджеров, по-
буждающий их скрывать истин-
ное положение дел. 

Е
вр
оп
ей
ск
ая

 м
од
ел
ь 

1. Терпимость инвесторов, спо-
собствующая реализации долго-
срочной стратегии. 
2. Высокая финансовая устойчи-
вость компаний. 
3. Достаточно тесная взаимо-
связь между фундаментальной 
стоимостью компании и коти-
ровками ее акций. 

1. Более сложный по сравнению с 
США и Великобританией «вход» 
в акционерный капитал компаний 
и «выход» из него с точки зрения 
инвесторов. 
2. Относительно невысокая сте-
пень информационной прозрач-
ности корпораций. 
3. Недостаточное внимание к пра-
вам мелких инвесторов. 
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Основные модели привлечения капитала  
на рынке ценных бумаг 

 

 
 
 
 

    
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2. ОСНОВЫ ОРГАНИЗАЦИИ РЫНКА 
 ЦЕННЫХ БУМАГ 

 
Инвестор – юридическое или физическое лицо, осуществля-

ющее вложение свободных денежных средств в ценные бумаги. 
Эмитент – юридическое лицо, осуществляющее от своего 

имени выпуск ценных бумаг и обязующееся выполнить обяза-
тельства, вытекающие из условий выпуска ценных бумаг. 

Фондовый посредник – это юридическое и (или) физиче-
ские лица, которые являются связующим звеном рынка между 
покупателем и продавцом или между первичными владельцами 
денежных средств и их конечными пользователями. 

Организации, обслуживающие рынок ценных бумаг, яв-
ляются профессиональные специализированные участники рынка 
ценных бумаг, обеспечивающие совершение сделок с ценными 
бумагами, их учет и хранение. 

Саморегулируемая организация – это добровольное объ-
единение профессиональных участников рынка ценных бумаг. 

Англо-американская 
модель 

Германская  
модель 

– нестабильные держатели ак-
ций 
– ориентация на трансакции 
– много мелких разрозненных 
держателей акций 
– внешняя информация 
– решения о покупке-продаже 
носят спекулятивный характер 
– акционеры не имеют влияния

– постоянные держатели ак-
ций 
– ориентация на стабильные 
взаимоотношения 
– акции сконцентрированы в 
крупные пакеты 
– внутренняя информация 
– решения о покупке-продаже 
преимущественно не спекуля-
тивны  
– акционеры имеют влияние 
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Профессиональный участник рынка ценных бумаг – 
юридическое лицо любой формы собственности, осуществляю-
щее на основании лицензии один или несколько видов професси-
ональной деятельности по ценным бумагам. 

Активные операции банка – это операции, направленные 
на размещение банковских ресурсов в ценные бумаги. 

Пассивные операции банка – это операции, направленные 
на формирование банковских ресурсов, путем выпуска собствен-
ных ценных бумаг. 

Брокерская деятельность – деятельность, направленная на 
совершение гражданско-правовых сделок с ценными бумагами в 
качестве поверенного (договор поручения) или комиссионера 
(договор комиссии). 

Дилерская деятельность – совершение сделок купли-
продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет путем пуб-
личного объявления цен покупки (или продажи) определенных 
ценных бумаг. 

Депозитарная деятельность – это деятельность по учету и 
хранению ценных бумаг, а также осуществление расчетов по 
операциям с ценными бумагами.  

Деятельность инвестиционного фонда – деятельность, свя-
занная с формированием первоначального капитала путем вы-
пуска акций, для дальнейшего его размещения на финансовом 
рынке. 

Расчетно-клиринговая деятельность – деятельность, свя-
занная с учетом взаимных обязательств операторов рынка цен-
ных бумаг.  

Лицензирование – это способ контроля государства за со-
блюдением проф. участниками рынка ценных бумаг требований к 
их деятельности.  

Аттестация – это способ отбора специалистов, обеспечива-
ющий квалификационное выполнение проф. участником рынка 
ценных бумаг своей деятельности.  

Проспект эмиссии – документ, содержащий информацию об 
эмитенте, характеристику выпускаемых ценных бумаг. 
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Структура участников рынка ценных бумаг 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Органы регулирования и контроля 

Инвесторы 
– местонахождения 
– статус 
– цель 
– стиль поведения 
– направления вло-
жений 
– источники средств 

Посредники 
Брокер  Дилер 
 

Инфраструктура рынка 
– организаторы торгов-
ли 
– депозитарная система 
– расчетно-
клиринговые организа-
ции 
– банковская система 
– реестродержатели 
– информационные ор-
ганизации 

Эмитенты 
– статус 
– цель 
– местонахождения 

саморегулируемые организации 
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Классификация инвесторов 
 

Классификационный 
признак Группы инвесторов 

Местонахождение – резидент 
– нерезидент 

Статус 
 

– юридическое лицо 
– физическое лицо 
– индивидуальные 

– корпоративные 
– коллективные 

Цель – тактики 
– стратеги 

Стиль поведения 
– консервативные 
– умеренно-агрессивные 
– агрессивные 

– изощренные 
– нерациональные 

Направления вложений – прямые 
– портфельные 

Источники средств  
для инвестирования 

– институциональные 
– собственники 

 
Взаимосвязь элементов обслуживающей инфраструктуры 
 
Фондовые биржи обеспечивают возможность заключения 

сделок с ценными бумагами. 
Расчетно-клиринговые центры выявляют позиции участ-

ников сделок и регулируют их, снижают издержки по расчетному 
обслуживанию, сокращают время расчетов. 

Депозитарии обеспечивают движение ценных бумаг от про-
давца к покупателю. 

Коммерческие банки обеспечивают движение денежных 
средств от покупателя ценных бумаг к продавцу. 

Реестродержатели осуществляют учет и фиксацию прав 
собственности на ценные бумаги и переход его от одного лица к 
другому. 
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Централизованная депозитарная система 
Представляет собой единственный депозитарий, единое 
управление и контроль. 

Децентрализованная депозитарная система 
Представляет собой сеть самостоятельных депозитариев, 
каждый из которых предоставляет набор индивидуальных 
услуг. Существует система лицензирования, государствен-
ного регулирования и контроля, но вследствие децентрали-
зации полномасштабный контроль депозитарной системы 
затруднен. 

Классификация депозитарных систем 

Централизованно-распределенная депозитарная система 
(Двухуровневая депозитарная система) является совокупно-
стью центрального депозитария и сети подчиненных ему де-
позитариев, связанных с центральными договорными отно-
шениями и единой технологией. Характеризуется гибкой си-
стемой контроля, а достаточно высокий уровень централи-
зации способствует координации действий.
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ТИПЫ ДЕПОЗИТАРИЕВ 

Центральные осуществляют прием на хранение выпусков цен-
ных бумаг, прошедших государственную регистрацию, хранение 
глобальных сертификатов, решений о выпуске ценных бумаг, 
осуществляет контроль за общим количеством ценных бумаг 
каждого выпуска, ведение корреспондентских счетов уполномо-
ченных депозитариев, ведение единых справочников и каталогов 
депозитарной системы, обеспечение взаимодействия между де-
позитариями, регулирование функционирования депозитарной 
системы, разработка методологической базы, осуществление 
контроля за деятельностью депозитариев. 

Уполномоченные выполняют разнообразные поручения клиен-
тов, совершают депозитарные операции. 

Расчетные не предполагают индивидуального подхода к клиенту 
и предоставляют строго определенный круг услуг. Учредителями 
и клиентами таких депозитариев могут быть только профессио-
нальные участники рынка ценных бумаг. 

Кастодиальные предоставляют клиенту комплекс персонифици-
рованных услуг в зависимости от его запросов. Клиентами могут 
быть любые иные стороны. 

 

Государственное 
регулирование это 

упорядочение деятельности на 
РЦБ всех его участников и опера-
ций между ними со стороны ор-
ганизаций, уполномоченных на 
эти действия.
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Направления государственного регулирования: 
1. Выработка отдельных правил, регулирующих эмиссию и 

обращение ценных бумаг, деятельность проф. участников РЦБ, а 
также контроль за соблюдением действующих в стране норма-
тивных актов. 

2. Выдача лицензий органами государственной власти на 
право заниматься каким-либо видом деятельности на РЦБ, а так-
же аттестация специалистов, работающих с ценными бумагами. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Виды 
государственного 
регулирования 

внутреннее и внешнее 

прямое и косвенное 

государственное 
и общественное 

Органы 
государственного 
регулирования 

в РБ 

Департамент по ценным бумагам РБ 

Национальный банк РБ 

Министерство финансов РБ 

 другие 
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Операции банков с ценными бумагами  
(с позиции банковского баланса) 

 
АКТИВ ПАССИВ 

Активные операции – операции, 
связанные с размещением средств 
банка в ценные бумаги и другие фи-
нансовые инструменты 

Пассивные операции – операции, 
связанные с привлечением средств 
юридических и физических лиц 

1. Операции по формированию вто-
ричного резерва ликвидности. Цен-
ные бумаги, включаемые в данный 
резерв должны отвечать следующим 
требованиям: 
– активно обращаться на рынке; 
– иметь минимальные колебания 
цен и незначительный риск непога-
шения эмитентом 

1. Эмиссия акций (для формирова-
ния и увеличения уставного фонда) 

2. Кредитные операции: 
– учет векселей; 
– операции с переводными векселя-
ми; 
– операции «РЕПО»; 
– кредитование под залог векселей; 
– векселя с отсрочкой оплаты 

2. Выпуск ценных бумаг (сертифи-
катов, облигаций, векселей) (для 
увеличения ресурсного потенциала 
банка, эффективного управления 
пассивами и др.)  

3. Операции по формированию 
портфеля ценных бумаг (торгового 
или инвестиционного)  
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Операции банков с ценными бумагами  
(с позиции участника рынка) 

 
Профессиональный участник рын-
ка ценных бумаг может занимать 

позицию: 
– посредника, выполняя 
 
1) бокерские операции на вторич-
ном рынке; 
2) трастовые операции с ценными 
бумагами; 
3) депозитарный сервис для клиен-
тов банка; 
4) андеррайтинговые операции по 
эмиссионной деятельности клиен-
тов; 
5) коммерческую деятельность; 
6) формирование портфеля ценных 
бумаг 

Непрофессиональный участник 
рынка ценных бумаг может зани-

мать позицию: 
– эмитента; 
– инвестора, выполняя 
 
1) формирование и увеличение 
уставного капитала; 
2) участие в уставном капитале 
юридических лиц 
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Аттестация специалистов рынка ценных бумаг 
(на основании нормативно-правовой базы РБ) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Аттестованный специалист  
рынка ценных бумаг 

1-й категории: 
– руководитель проф. участника, 
фондовой биржи 
– сотрудник проф. участника, фондо-
вой биржи 
– осуществление всех видов работ и 
услуг, составляющих профессиональ-
ную и биржевую деятельность 

2-й категории: 
– сотрудник профучастника, фондо-
вой биржи 
– осуществление одного или несколь-
ких (указаны в квалификационном 
аттестате) видов работ и услуг, со-
ставляющих профессиональную и 
биржевую деятельность 

3-й категории: 
– сотрудник эмитента или проф. 
участника 
– выполнение работ, связанных с вы-
пуском, размещением, обращением и 
погашением ценных бумаг 

1. Наличие высшего эко-
номического или юриди-
ческого образования. 
Обучение на курсах по 
программе подготовки 
специалистов рынка цен-
ных бумаг. 
2. Базовый экзамен. 
Специализированный эк-
замен. 
3. Квалификационный ат-
тестат выдается сроком на 
1 год с правом его после-
дующего продления. 
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Лицензирование профессиональных участников  
рынка ценных бумаг 

(на основании нормативной-правовой базы РБ) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
Государственная регистрация ценных бумаг включает: 
1) внесение соответствующих сведений в Государственный 

реестр ценных бумаг; 
2) присвоение номера государственной регистрации ценных 

бумаг; 
3) выдачу свидетельства о государственной регистрации цен-

ных бумаг. 
 

Требования к претендентам  
на получение лицензии  

профессионального участника 
(лицензия выдается сроком на 5 лет) 

Требования финансовой достаточ-
ности: 

 

– минимальный размер собственного 
капитала 
– размер заемных средств 
– состояние платежеспособности 
– должно обеспечиваться выполне-
ние обязательств перед кредиторами 

Квалификационные требования: 
 

– наличие аттестованного специали-
ста рынка ценных бумаг, имеющего 
квалификационный аттестат соответ-
ствующей категории 

Требования исключительности: 
 

– осуществление профессиональной 
деятельности с ценными бумагами 
как исключительной (кроме банков) 
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Структура проспекта эмиссии (на основании нормативно-
правовой базы Республики Беларусь) 

 
Разделы проспекта эмиссии Содержание проспекта эмиссии 

Титульный лист 
наименование документа, наимено-
вание эмитента, отметка об утвер-
ждении 

Общие данные об эмитенте 

местонахождение эмитента, дата и 
номер гос. регистрации, органы 
управления эмитента и их характери-
стика, данные о депозитарии и проф. 
участнике рынка ценных бумаг, об-
служивающих эмитента 

Сведения о проведении предстоя-
щей открытой подписки на акции 

размер объявленного УФ, дата и но-
мер протокола о принятии решения о 
проведении открытой подписки, пла-
нируемый объем эмиссии (количе-
ство, категории и типы привилегиро-
ванных акций), номинальная стои-
мость акций, место и время проведе-
ния открытой подписки, срок и цель 
проведения подписки и др. 

Проспект 
эмиссии это 

 
документ, содержащий информацию 
об эмитенте, характеристику выпус-

каемых ценных бумаг 
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Разделы проспекта эмиссии Содержание проспекта эмиссии 

Обзор финансового положения де-
ятельности эмитента 

динамика финансово-хозяйственного 
состояния эмитента за последние три 
года, суммы основных средств, капи-
тальных вложений, балансовой при-
были, чистой прибыли, дебиторской 
и кредиторской задолженности. Ко-
эффициент текущей ликвидности, 
обеспеченности собственными обо-
ротными средствами. Сведения о 
рынках сбыта, о филиалах и предста-
вительствах, об инвестициях в устав-
ные фонды других лиц и др. 

Планы развития 

планы развития эмитента с освеще-
нием перспективы обеспечения ре-
сурсами намечаемых проектов, ана-
лизом экономических, социальных, 
технических и экологических факто-
ров риска, прогноз финансовых ре-
зультатов 

 
 
 
 
 
 
 
 

Права брокера Обязанности брокера 

Совершать сделки со всеми видами 
ценных бумаг, в том числе сделки 
РЕПО, в соответствии с законода-
тельством с третьими лицами как на 
биржевом рынке (только по догово-
ру комиссии), так и на внебиржевом 
рынке 

Сохранять коммерческую тайну обо 
всех сделках, совершенных во ис-
полнение договора поручения или 
комиссии, а также сохранять в тайне 
сведения о таких сделках 

Проводить размещение ценных бу-
маг эмитента 

Требовать от представителей клиен-
та подтверждения их полномочий на 
представление интересов клиента 

Брокерская 
деятельность это 

посредническая деятельность проф. 
участника рынка ценных бумаг по 
совершению сделок с ценными бу-
магами за счет клиента в качестве 
поверенного или комиссионера
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Права брокера Обязанности брокера 

Оказывать услуги по оформлению 
договоров и регистрации сделок с 
ценными бумагами 

Действовать на наиболее выгодных 
для клиента условиях 

Оказывать консультационные услу-
ги по вопросам выпуска, размеще-
ния и обращения ценных бумаг, а 
также давать рекомендации по 
оценке ценных бумаг 

Исполнять поручения клиента в по-
рядке их поступления в полном со-
ответствии с полученными от него 
указаниями 

Проводить анализ и делать прогноз 
конъюнктуры рынка ценных бумаг 
 

Уведомлять клиента о приостанов-
лении действия лицензии или ее ан-
нулировании в срок не позднее пяти 
рабочих дней с момента приоста-
новления действия или аннулирова-
ния лицензии 

Оказывать услуги по информацион-
ному обеспечению участников рын-
ка ценных бумаг 

В случае возникновения конфликта 
интересов (получение выгоды кли-
ентом влечет обратный эффект для 
проф. участника либо наоборот), в 
том числе связанного с осуществле-
нием брокером дилерской деятель-
ности, немедленно уведомлять кли-
ента о возникновении такого кон-
фликта и предпринимать все необ-
ходимые меры для его разрешения в 
пользу клиента 

Выполнять функции оператора сче-
та «депо» 

Совершать сделки с ценными бума-
гами по поручению клиента в прио-
ритетном порядке по отношению к 
дилерской деятельности брокера 

Выполнять прочие работы и услуги Нести ответственность перед инве-
сторами в отношении качества цен-
ных бумаг 
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Права дилера Обязанности дилера 

Совершать сделки со всеми видами 
ценных бумаг, в том числе сделки 
РЕПО, в соответствии с законодатель-
ством 

По требованию контрагента до 
совершения сделки ознакомить 
его с лицензией и квалификаци-
онными аттестатами сотрудни-
ков 

До совершения сделок с ценными бу-
магами на внебиржевом рынке делать 
публичное объявление в котировочной 
автоматизированной системе биржи и 
(или) в средствах массовой информа-
ции (право на одновременное публич-
ное объявление фиксированных цен 
покупки и продажи ценных бумаг име-
ет только дилер) 

Совершать сделки с ценными 
бумагами на условиях публич-
ного объявления в течение ука-
занного в нем срока 

Оказывать консультационные услуги 
по вопросам выпуска, размещения и 
обращения ценных бумаг, а также да-
вать рекомендации по оценке ценных 
бумаг 

 

Проводить анализ и делать прогноз 
конъюнктуры рынка ценных бумаг  

Выполнять прочие работы и услуги, 
связанные с осуществлением дилер-
ской деятельности 

 

 

Дилерская 
деятельность это 

коммерческая деятельность проф. 
участника рынка ценных бумаг по со-
вершению сделок с ценными бумага-
ми от своего имени и за свой счет с 
правом одновременной покупки и 

продажи ценных бумаг, в том числе на 
условиях публичного объявления 
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Характеристика деятельности инвестиционного фонда 

(на основании нормативно-правовой базы РБ) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Деятельность 
инвестиционного 

фонда 

это 

деятельность проф. участника рынка 
ценных бумаг, направленная на пер-
воначальное формирование капита-
ла посредством выпуска акций, ак-
кумулированные таким образом де-
нежные средства от имени фонда 

Квалифицированное управление (чаще всего 
брокерскими фирмами). 
Диверсификация вложений, кроме того, зако-
нодательная защита инвесторов (фонд не 
вправе направлять более 10% своего капитала 
на приобретение ценных бумаг одного эми-
тента, а также приобретать более 25% ценных 
бумаг одного эмитента) 
Полученные доходы распределяются пропор-
ционально доле каждого инвестора между 
всеми акционерами фонда (выпуск привилеги-
рованных акций, облигаций запрещен) 

Мелкие инвесторы стремятся снизить риски 
потерь от неэффективных финансовых инве-
стиций (банковские счета, вклады, депозиты, 
ценные бумаги). 
Все риски, связанные с такими вложениями в 
полном объеме, относятся на счет акционеров 
фонда и реализуются ими за счет изменения 
текущей цены акций фонда. 

Инвестиционный фонд 
создается в форме 

акционерного общества 

Квалифицированное управление (чаще всего 
брокерскими фирмами). 
Диверсификация вложений, кроме того зако-
нодательная защита инвесторов (фонд не 
вправе направлять более 10% своего капитала 
на приобретение ценных бумаг одного эми-
тента, а также приобретать более 25% ценных 
бумаг одного эмитента). 
Полученные доходы распределяются пропор-
ционально доле каждого инвестора между 
всеми акционерами фонда (выпуск привилеги-
рованных акций, облигаций запрещен). 
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Характеристика расчетно-клиринговой деятельности 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3. ЦЕННЫЕ БУМАГИ И ИХ ХАРАКТЕРИСТИКА 
 
Ценные бумаги – документы, удостоверяющие выраженные 

в них и реализуемые посредством предъявления или передачи 
имущественные права или отношения займа владельца ценных 
бумаг по отношению к эмитенту. 

Акция – ценная бумага, свидетельствующая о вкладе в 
уставный фонд акционерного общества и удостоверяющая права 

Основные цели создания расчетно-клиринговых организаций: 
– выявление позиций участников сделок и их урегулирование; 
– снижение издержек по расчетному обслуживанию участников рынка; 
– сокращение времени расчетов; 
– снижение до минимального уровня всех видов рисков, которые имеют 
место при расчетах. 

Расчетно-клиринговая деятельность – это 
деятельность по определению взаимных 
обязательств операторов на рынке ценных 

бумаг 
 

Расчетно-клиринговая деятельность включает: 
– сбор, сверку, корректировку информации; 
– составление расписания расчетов, в соответствии с которыми денежные 
средства должны поступать в расчетно-клиринговую организацию; 
– осуществление расчетов между участниками сделок; 
– принятие к исполнению бухгалтерских документов при определении 
взаимных обязательств; 
– формирование специальных фондов, служащих для снижения рисков не-
исполнения обязательств сторон при совершении сделок с ценными бума-
гами; 
– контроль за перемещением ценных бумаг или других активов, лежащих в 
основе сделок 
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ее владельца на участие в управлении этим обществом, получе-
ние части его прибыли в виде дивидендов и части имущества, 
оставшегося после расчета с кредиторами, или его стоимости в 
случае ликвидации акционерного общества. 

Облигация – ценная бумага, удостоверяющая отношения 
займа между ее владельцем и лицом, выпустившим ее. 

Банковский сертификат – письменное свидетельство банка-
эмитента, удостоверяющее право вкладчика или его правопреем-
ника на получение по истечении срока суммы вклада и процентов 
по нему. 

Чек – это ценная бумага, содержащая ничем не обусловлен-
ное распоряжение чекодателя банку произвести платеж указан-
ной в нем суммы чекодержателю. 

Коносамент – ценная бумага, удостоверяющая права владе-
ния перевозимым грузом, товаром. 

Закладная – это именная ценная бумага, удостоверяющая 
права ее владельца в соответствии с договором об ипотеке на по-
лучение денежного обязательства или указанного в нем имуще-
ства. 

Складское свидетельство – ценная бумага, удостоверяющая 
принятие товара на хранение по договору складского хранения. 

Доход по ценной бумаге – абсолютная величина, характери-
зующая сумму денежных средств, которую получит владелец 
ценной бумаги, сверх первоначальных затрат. 

Доходность ценных бумаг – относительная величина (вы-
раженная, как правило, в годовых процентах), характеризующая 
отдачу ценных бумаг, т.е. сколько дохода приносит каждая еди-
ница затрат. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Это форма существования капитала (фиктивный капи-
тал), отличная от его товарной, производительной и де-
нежной форм, которая может передаваться вместо него 
самого, обращаться на рынке как товар и приносить до-
ход. 

Это документ, удостоверяющий с соблюдением уста-
новленной формы и (или) обязательных реквизитов 
имущественные права, осуществление или передача ко-
торых возможны только при его предъявлении (ГК РБ). 

 

   Ценная  
   бумага 
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Классификация ценных бумаг 
 

Классификационный 
признак Виды ценных бумаг 

Форма выпуска – бумажные 
– безбумажные 

Юридический статус 
эмитента 

– государственные 
– корпоративные 
– муниципальные 
– прочие 

Территория обращения – региональные 
– национальные 
– международные 

Способ выпуска – эмиссионные 
– не эмиссионные 

Цель выпуска – коммерческие 
– фондовые 

Срок обращения – краткосрочные (денежный рынок) 
– среднесрочные 
– долгосрочные (рынок капиталов) 

Способ выплаты дохода – с фиксированным доходом 
– с плавающим доходом 
– процентные, купонные 
– дисконтные 

Реализация прав вла-
дельцами 

– именные 
– на предъявителя 
– ордерные 

Экономическое содер-
жание 

– долевые 
– долговые 
– производные 

В зависимости от актива, 
который обслуживают 

– основные (1 порядка): окончательные 
– производные (2 порядка): обслуживают 
кассовые потоки (чеки, векселя) 
– прочие 

Значение основания вы-
дачи 

– абстрактные (юридическая сила незави-
симо от основания их выдачи – вексель) 
– обусловленные (имеют юридическую си-
лу лишь при указании в них основания вы-
дачи – банковский сертификат, основанием 
выдачи которого является размещение 
средств на счете) 

П
ол

ес
ГУ



30 
 

Группы характеристик ценных бумаг 
 

Временные Пространственные Рыночные 
– срок существования 
– происхождение 

– форма существования
– национальная при-
надлежность 
– территориальная 
принадлежность 
 

– тип актива, лежащего в 
основе ценной бумаги 
– порядок владения 
– форма выпуска 
– форма собственности и 
вид эмитента 
– характер обращаемо-
сти 
– уровень риска 
– наличие дохода 
– форма вложения 
средств 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Этапы выпуска акций при учреждении акционерного 

общества в РБ: 
1) формирование уставного фонда в соответствии с законода-

тельством; 
2) утверждение учредительным собранием решения о выпус-

ке акций; 
3) представление в регистрирующий орган документов для 

государственной регистрации акций; 
4) государственная регистрация. 
 
 

 
АКЦИЯ 

Фондовая ценная бумага 

Эмиссионная ценная бумага 

Частная ценная бумага 

Именная или на предъявителя 

Основная ценная бумага 
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Этапы эмиссии акций при дополнительном выпуске в 
РБ: 

1) принятие общим собранием акционеров решения о прове-
дении открытой подписки; 

2) утверждение проспекта эмиссии и краткой информации; 
3) регистрация проспекта эмиссии и заверение краткой ин-

формации в регистрирующем органе; 
4) проведение открытой подписки; 
5) утверждение общим собранием акционеров результатов 

проведения открытой подписки, решения о выпуске акций, изме-
нений в устав ОАО; 

6) государственная регистрация изменений в устав ОАО; 
7) представление в регистрирующий орган документов для 

государственной регистрации акций; 
8) государственная регистрация акций. 
 

Классификация акций 
 

Классификационный признак Группы акций 
1) форма выпуска – бумажные 

– безбумажные 
2) объем прав, предоставляемых 
владельцу 

– простые 
– привилегированные 

3) вид передачи прав собствен-
ности 

– простые 
– именные 
– винкулированные 

4) способ выплаты дохода – фиксированные 
– плавающие 

5) с точки зрения размещения – объявленные 
– размещенные 
– выкупленные 

6) региональная принадлеж-
ность эмитента 

– отечественные  
– зарубежные 

7) наличие права голоса – голосующие 
– не голосующие 

8) прочие – коллективные 
– народные и другие 
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Виды стоимости акций 
 

Стадии жизненного 
цикла акции Виды стоимости акции 

1. Разработка нового 
выпуска ценных бумаг 

Номинальная стоимость – официальная цена 
акции, указываемая на ее лицевой стороне, кото-
рая устанавливается создателями АО в момент 
утверждения устава АО. Номинальная стоимость 
может быть рассчитана как отношение суммы 
УФ к количеству выпущенных акций. 

2. Первичное  
размещение 

Эмиссионная стоимость – цена акции, по кото-
рой ее приобретает первый держатель. Она едина 
для всех инвесторов и не может быть ниже но-
минала. 

Дивиденды – часть чистой при-
были АО, подлежащая распреде-
лению среди акционеров, прихо-
дящаяся на одну акцию. 
Сроки и периодичность выплаты 
дивидендов определяются в про-
спекте эмиссии, а также диви-
дендной политикой АО. 
 

Изменение курсовой стоимости 
акций – это разница между ценой 
реализации акции и ценой ее при-
обретения. 
Данный вид дохода возникает в 
результате реализации ценной бу-
маги на вторичном рынке ценных 
бумаг. 

 
Доходы по акциям

Суммарная величина дохода подлежит 
налогообложению: 
– для физ. лиц – подоходный налог 
– для юр. лиц – налог на доходы
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Стадии жизненного 

цикла акции Виды стоимости акции 

3. Вторичное  
обращение 

Рыночная цена – реальная цена акции при прове-
дении большого числа сделок на вторичном рын-
ке. Следует различать расчетную и практическую 
рыночную цену. Расчетная цена, как правило, 
включает первоначальные затраты инвестора и 
накопленный доход за период владения акцией. 
Практическая цена корректирует расчетную под 
влиянием спроса и предложения. 
Биржевой курс – рыночная цена акции в расчете 
на 100 денежных единиц номинала (определяется 
как отношение рыночной цены акции к номиналь-
ной). Для привилегированных акций в расчет могут 
приниматься размер дивидендов и банковской 
ставки по депозитам. 
Экономическая стоимость – денежное выражение 
величины потоков денег, которые в данный момент 
инвестор ожидает получить от акции в будущем. 

4. Выкуп и погашение 
(только для выкупных 

акций) 

Выкупная стоимость – цена, по которой акции 
будут выкупаться у акционеров. 
Балансовая стоимость – цена, характеризующая 
долю собственного капитала, приходящуюся на 
каждую выпущенную акцию. 

 
Основные факторы, влияющие на стоимость  

ценных бумаг 
 

Группа факторов Характеристика факторов 

Внешние, не зависящие непосред-
ственно от рынка ценных бумаг 

Инфляция, конкуренция, политиче-
ский и экономический кризисы 

Внутренние, тесно связанные с раз-
витием рынка 

Соотношение спроса и предложе-
ния, процесс ценообразования (мо-
нопольное, свободная конкурен-
ция), уровень экономической со-
стоятельности эмитентов 
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Группа факторов Характеристика факторов 

Макроэкономические 

Общие тенденции развития эконо-
мики, выбор модели развития рын-
ка ценных бумаг, политика госу-
дарства и конкретные действия его 
институтов 

Микроэкономические 

Уровень и направления развития 
регионального рынка ценных бу-
маг или отдельного отраслевого 
сегмента 

Объективные 

Влияние изменения фондовых ин-
дексов, изменения курса ценной 
бумаги из-за повышения или 
уменьшения инвестиционной при-
влекательности 

Субъективные 
Факторы, связанные с деятельно-
стью эмитента или его контраген-
тов 

Вероятные (ожидаемые), маловеро-
ятные (возможные), случайные 

(неожидаемые) 

Факторы зависят от уровня инве-
стиционного риска вложений в 
ценные бумаги, который связан с 
возможностью неполучения при-
были и потери вложенных средств 

 
Зависимость стоимости ценных бумаг  

от основных факторов 
 

Вид стоимости ценной 
бумаги 

Факторы, оказывающие определяющее 
влияние на стоимость 

1. Номинальная Тип, вид, разновидность ценной бумаги и срок 
ее обращения 

2. Эмиссионная Инвестиционные качества и управленческие 
возможности ценной бумаги 

3. Инвестиционная Рейтинг, деловая репутация, отраслевая при-
надлежность и территориальное местонахож-
дение клиента 
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Вид стоимости ценной 

бумаги 
Факторы, оказывающие определяющее 

влияние на стоимость 
4. Рыночная Вид ценной бумаги, статус эмитента, конъюнк-

тура рынка, инвестиционный климат и инве-
стиционная емкость рынка региона 

5. Биржевая Конъюнктура рынка, вид фондовой операции, 
место, время и вид сделок 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Сравнительные преимущества корпоративных облига-

ций в отношении других инструментов финансового рынка: 
1) независимость от банка-кредитора; 
2) привлечение инвестиций без размыва права прав соб-

ственности; 
3) отсутствие риска одностороннего изменения условий зай-

ма; 
4) возможность хеджирования риска при приобретении ак-

ций; 
5) формирование публичной кредитной истории и имиджа 

заемщика; 
6) низкая стоимость заемного капитала. 
 
Выпуск облигаций включает следующие этапы в РБ: 
1) принятие эмитентом решения о выпуске облигаций; 
2) утверждение проспекта эмиссии и краткой информации 

(при открытой продаже облигаций); 

 
ОБЛИГАЦИЯ 

 

Фондовая ценная бумага 

Эмиссионная ценная бумага 

Частная  или гос. ценная бумага 

Именная или на предъявителя 

Основная ценная бумага 
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3) регистрацию проспекта эмиссии и заверение краткой ин-
формации в регистрирующем органе (при открытой продаже об-
лигаций); 

4) представление в регистрирующий орган документов для 
государственной регистрации облигаций; 

5) государственную регистрацию облигаций; 
6) проведение открытой продажи облигаций, закрытого раз-

мещения облигаций путем их продажи. 
 

Цели выпуска облигаций 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Свободные денежные средства 
юридических и физических лиц 

(резидентов, нерезидентов) 

 

Приобретение облигаций 

– регулирование экономической активности 
– решение проблем привлечения дополнитель-
ных средств финансирования хозяйствующих 
субъектов 
– финансирование целевых программ 
– финансирование государственного бюджета не 
инфляционным способом  
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Классификация корпоративных облигаций 
 

Классификационные  
признаки Виды облигаций 

Характер обращения – конвертируемые 
– неконвертируемые 

Уровень обеспечения – обеспеченные залогом  
– не обеспеченные залогом 

Способ выплаты дохода 

– дисконтные  
– процентные 
– купонные 
– доходные или реорганизационные 

Метод погашения 
– последовательное погашение 
– разовый платеж 
– распределенное по времени погашение

Цель выпуска 

– рефинансирование задолженности 
эмитента 
– финансирование новых инвестицион-
ных проектов 

Форма выпуска – бездокументарная, документарная 
– именные, на предъявителя 

Статус эмитента – иностранные и национальные 
– государственные и корпоративные 

Срок займа 

– оговоренная дата погашения (долго-
срочные, среднесрочные, краткосроч-
ные) 
– без фиксированного срока (с правом 
погашения, отсроченные, отзывные 
эмитентом, продлеваемые инвестором) 

 

П
ол

ес
ГУ



38 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Сумма дохода и произведенные затраты определяют по-
казатель доходности: 

1. Номинальная = сумма годового дохода/номинальная стои-
мость. 

2. Текущая = сумма годового дохода/цена приобретения. 
3. Конечная (к погашению) = совокупный доход за весь срок 

владения/цена приобретения. 
 
 
 
 
 
 

Дисконт – разница между номиналом и ценой 
приобретения. 
Процент – доход, рассчитанный от номинальной 
стоимости облигации за период ее обращения с 
учетом объявленной доходности.  
Сроки и периодичность выплаты доходов опреде-
ляются в проспекте эмиссии АО. 

Изменение курсовой стоимости облигации – это 
разница между ценой реализации облигации и це-
ной ее приобретения. 
Данный вид дохода возникает в результате реали-
зации ценной бумаги на вторичном рынке ценных 
бумаг. 

Доход от реинвестирования полученных процен-
тов имеет существенное значение только при по-
купке долгосрочных процентных облигаций. 

ДОХОДЫ 
ПО 

ОБЛИГАЦИЯМ 
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Виды стоимости облигаций 
 

Стадии жизненного 
цикла облигации Виды стоимости облигации 

Разработка нового вы-
пуска ценных бумаг 

Номинальная стоимость – официальная цена об-
лигации, указываемая на ее лицевой стороне, ко-
торая устанавливается эмитентом исходя из об-
щего объема эмиссии. Номинальная стоимость 
облигации не меняется на протяжении всего сро-
ка, в отличие от акции, стоимость которой 
условная (акции продают и покупают по цене, не 
привязанной к номинальной стоимости). 

Первичное размещение 

Эмиссионная стоимость – цена облигации, по ко-
торой ее приобретает первый держатель. Она 
может быть ниже номинала (дисконтная облига-
ция), равна ему или быть выше номинала (про-
центная облигация). 

Вторичное обращение 

Рыночная цена – реальная цена облигации при 
проведении большого числа сделок на вторичном 
рынке. Следует различать расчетную и практиче-
скую рыночную цену. Расчетная цена, как прави-
ло, включает первоначальные затраты инвестора 
и накопленный доход за период владения обли-
гацией. Практическая цена корректирует расчет-
ную под влиянием спроса и предложения. 
Биржевой курс – рыночная цена облигации в рас-
чете на 100 денежных единиц номинала (определя-
ется как отношение рыночной цены к номиналь-
ной).  
Экономическая стоимость – денежное выражение 
величины потоков денег, которые в данный момент 
инвестор ожидает получить от ценной бумаги в бу-
дущем. 

Выкуп и погашение 

Конечная стоимость – цена, выплачиваемая эми-
тентом последнему инвестору, составляет номи-
нальную стоимость (для дисконтной облигации), 
номинальную стоимость плюс процентный доход 
(для процентной облигации). 
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Привлекательность банковских сертификатов 
 

Для банка Для вкладчика (инвестора) 

Оперативное привлечение временно 
свободных средств юридических 
лиц и граждан для увеличения ре-
сурсного потенциала 

Ликвидность вложения средств как 
за счет возможности их продажи на 
вторичном рынке, так и досрочного 
погашения банком, если это преду-
смотрено условиями выпуска и об-
ращения 

Регулирование ликвидности банка 
путем аккумулирования пассивов с 
фиксированным сроком обращения 
и доходностью 

Использование ценных бумаг в ка-
честве залога, отступное с исполь-
зованием сертификата 

Привлечение клиентов путем дивер-
сификации предоставляемых услуг 

Снижение риска вложений финан-
совых средств за счет осуществле-
ния инвестиций в сертификаты раз-
личных банков и их страхования пу-
тем отчисления банками части при-
влеченных средств в обязательные 
резервы и гарантийный фонд защи-
ты вкладов и депозитов физических 
лиц 

 

 

Банковский 
сертификат 

 

Фондовая ценная бумага 

Неэмиссионная ценная бумага 

Банковская ценная бумага 

Именная или на предъявителя 

Основная ценная бумага 
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Виды сертификатов  
(на основании нормативно-правовой базы РБ) 

 
Признак разделения Виды сертификатов 

Форма выпуска только в документарной форме 

Реализация прав владельцем – именной 
– на предъявителя 

Валюта вклада только в белорусских рублях 

Статус вкладчика – сберегательный 
– депозитный 

Срок существования срочные (выпуск сертификатов до 
востребования не допускается) 

Способ передачи прав владельцем 
ордерная ценная бумага (уступка 
требования третьему лицу называется 
цессия) 

Способ выплаты дохода – с фиксированным доходом 
– с плавающим доходом 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ЧЕК 

Банковская ценная бумага 

Документарная ценная бумага 

Абстрактная ценная бумага 

Неэмиссионная ценная бумага 

Денежная ценная бумага П
ол

ес
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Классификация чеков 
 

Признак Виды чеков 

Назначение  
(сфера использования) 

– расчетный 
– денежный 
– дорожный 

Реализация прав владельца 
– именной  
– на предъявителя 
– ордерный 

Основание (обеспечение) выдан-
ного чека 

– покрытые 
– непокрытые 

Статус эмитента 

– банковский (расчетный, денеж-
ный) 
– фирмы эмитенты (дорожные) 
– приватизационные чеки 

Срок существования 

– 10 дней 
– 30 дней 
– бессрочные, если иное не установ-
лено эмитентом 

                 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
КОНОСАМЕНТ 

Стандартная, товарораспорядитель-
ная ценная бумага 

Документарная ценная бумага

Именная, на предъявителя, ордерная 

Неэмиссионная ценная бумага 

Обусловленная ценная бумага (нали-
чие договора перевозки) П
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Обращения складских свидетельств 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
                               
 
1) на основании договора складского хранения товар оформ-

ляется на склад; 
2) склад выпускает складское свидетельство; 
3) складское свидетельство служит средством оформления 

продажи товара (простое складское свидетельство) или обслужи-
вает и сопровождает перемещение товара при его продаже и пе-
редаче в залог (двойное складское свидетельство); 

4) складское свидетельство передается новому владельцу; 

 

Складское 
свидетельство  

 

Стандартная, товарораспорядитель-
ная ценная бумага 

Документарная ценная бумага 

– простое складское свидетельство 
(на предъявителя) 

– двойное складское свидетельство 
(именная) 

Неэмиссионная ценная бумага 

Обусловленная ценная бумага (нали-
чие договора складского хранения) 

Собственник товара (пер-
вый владелец складского 

свидетельства) 

Новый владелец склад-
ского свидетельства 

N-й владелец складского  
свидетельства 

 

 

СКЛАД 

1 

2
3 4 5 6 
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5) и 6) предъявив складское свидетельство можно получить 
товар со склада. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Обращение закладных 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1) получение денежных средств на условиях возвратности, 

платности; 
2) оформление закладной, обеспечивающей Первому Креди-

тору право на получение денежного обязательства или указанно-
го имущества; 

 
Закладная 

Первичная ценная бумага 

Именная ценная бумага 

Документарная ценная бумага (в РБ 
согласно Закону «Об ипотеке» за-
кладная может существовать в виде 

записей по счетам депо) 

Неэмиссионная ценная бумага 

Обусловленная ценная бумага  
(наличие договора об ипотеке) 

 
Первый Кредитор 

Кредитополучатель 
(Залогодатель) 

 
Новый Кредитор 

 
N-й Кредитор 

Недвижимое имущество 

1 

2

3 4 5 6 
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3) испытывая потребность в денежных средствах, Первый 
Кредитор может продать закладную на вторичном рынке;  

4) права по закладной переходят к Новому Кредитору ……., 
ограничений по передаче закладных нет; 

5) и 6) при погашении денежного обязательства закладная 
возвращается Кредитодателю (Залогодателю). 

 
 

4. РЫНОК ГОСУДАРСТВЕННЫХ ЦЕННЫХ БУМАГ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Государственные ценные бумаги (ГЦБ) – это 
ценные бумаги, эмитентом которых являются цен-
тральное правительство, местные органы власти, 
юр. лица, пользующиеся правительственной под-
держкой и другие ценные бумаги, приравненные к 
государственным. 
Основным признаком ГЦБ является то, что ответ-
ственность по ним несет Правительство. Гаранти-
ями выступают имущество и другие активы, нахо-
дящиеся в республиканской собственности.  

С экономической точки зрения, 
ГЦБ представляют собой ссуд-
ный капитал, аккумулируемый 
на условиях возвратности и воз-
мездности, направляемый на фи-
нансирование общегосудар-
ственных потребностей. 

С юридической точки зрения, 
ГЦБ – долговые обязательства 
правительства перед инвесторами; 
форма государственного долга 
(внутреннего и внешнего). 
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Классификация ГЦБ 
 

Классификационный признак Виды ГЦБ 

по эмитентам 
– центральное правительство 
– местные органы власти 
– гос. предприятия и др. 

по виду валюты – в национальной валюте 
– в иностранной валюте 

по кругу обращения 

– рыночные 
– нерыночные 
– рыночные с ограниченным кру-
гом обращения 

по способу передачи прав – именные 
– на предъявителя 

возможность досрочного  
погашения 

– отзывные  
– безотзывные 

по срокам обращения 
– краткосрочные 
– среднесрочные 
– долгосрочные 

по форме выплаты дохода 

– процентные, купонные, дисконт-
ные  
– с плавающей и фиксированной 
ставкой дохода 

по характеру – долговые  
– долевые 

способ возмещения суммы основ-
ного долга и выплаты дохода 

– денежными средствами  
– другим имуществом  
– имущественными правами 
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Субъекты первичного рынка ГЦБ в Республике Беларусь 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Министерство финансов – эми-
тент, выступающий от имени 
Правительства РБ; выпускает 

ценные бумаги и несет от своего 
имени обязательства по ним пе-
ред владельцами; принимает ре-
шение о проведении очередного 
выпуска ГЦБ; устанавливает 

условия завершения каждого за-
крытого аукциона; не принимает 
участия в обращении ГЦБ на 

вторичном рынке. 

 
 
 

Национальный банк РБ – эко-
номический советник и финансо-
вый агент Правительства по раз-
мещению, обслуживанию и по-

гашению выпусков ГЦБ. 
 

Инвесторы – юридические и физические ли-
ца (резиденты и не резиденты) 

1) продажа на аукционе, проводимом 
НБ РБ, проводимом Минфином че-
рез ОАО БВФБ 
2) прямая продажа Минфином юри-
дическим лицам 
3) продажа через банки, являющиеся 
агентами Минфина  
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Виды стоимости ГЦБ 
 

Стадии жизненного 
цикла облигации Виды стоимости облигации 

1. Разработка нового 
выпуска ценных бумаг 

Номинальная стоимость – официальная цена об-
лигации, указываемая на ее лицевой стороне, ко-
торая устанавливается эмитентом исходя из об-
щего объема эмиссии. Государственные кратко-
срочные облигации имеют постоянный номинал 
100 000 рублей.  

2. Первичное  
размещение 

Эмиссионная стоимость – цена облигации, по 
которой ее приобретает первый держатель. Она 
может быть ниже номинала (дисконтная облига-
ция), равна и выше номинала (процентная обли-
гация). При аукционной форме размещения об-
лигаций инвестор подает заявку, которая может 
включать конкурентное и неконкурентное пред-
ложение. В конкурентном предложении цена 
указывается в процентах от номинальной стои-
мости, неконкурентное предложение удовлетво-
ряется по средневзвешенной цене.  
Цена отсечения (минимальная) определяется при 
аукционной форме размещения, минимальная 
цена, по которой удовлетворяются конкурентные 
заявки. 
Средневзвешенная цена рассчитывается по дан-
ным конкурентных заявок, включая цену отсече-
ния. 

3. Вторичное  
обращение 

Рыночная цена – реальная цена облигации при 
проведении большого числа сделок на вторичном 
рынке. Следует различать расчетную и практиче-
скую рыночную цену. Расчетная цена, как прави-
ло, включает первоначальные затраты инвестора 
и накопленный доход за период владения обли-
гацией. Практическая цена корректирует расчет-
ную под влиянием спроса и предложения. 

4. Выкуп и погашение 

Конечная стоимость – цена, выплачиваемая 
эмитентом последнему инвестору, составляет 
номинальную стоимость (для дисконтной обли-
гации), номинальную стоимость плюс процент-
ный доход (для процентной облигации). 
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Виды доходов по ГЦБ в РБ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Дисконт – разница между номи-
нальной ценой и ценой приобре-
тения. 

Купонный доход выплачивается в 
виде промежуточного дохода, 
начисляемого по купонам к но-
минальной стоимости облигации. 

Процентный доход начисляется к 
номинальной стоимости облига-
ции и выплачивается, как прави-
ло, по окончании срока обраще-
ния. 
 

Выигрыш определяется путем 
проведения тиражей выигрышей.  

 
Доходы от операций с ГЦБ 
не облагаются налогом на 

доходы. 

 
ВИДЫ ДОХОДОВ 
ИНВЕСТОРОВ 
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Характеристика основных видов государственных цен-
ных бумаг в Республике Беларусь 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

5. ВЕКСЕЛЬНОЕ ОБРАЩЕНИЕ 
 
Вексель – составленное по установленной законом форме 

безусловное письменное долговое денежное обязательство одной 
стороны (векселедателя) безоговорочно уплатить в определенном 
месте сумму денег, указанную в векселе, другой стороне – вла-
дельцу векселя (векселедержателю) – при наступлении срока вы-
полнения обязательства (платежа) или по его требованию. 

Трассат – плательщик по переводному векселю. 
Трассант – векселедатель переводного векселя. 
Ремитент – получатель платежа по переводному векселю. 

Проект республиканского бюджета  Объем эмиссии облигаций 

По каждому выпуску принимает решение  
Министерство финансов 

Государственные кратко-
срочные облигации 

Государственные долго-
срочные облигации 

Облигации государственного выигрышного валютного зай-
ма – ценные бумаги на предъявителя, выпускаются в доку-
ментарной форме для физических лиц. 

Государственные облигации, номинированные в свободно 
конвертируемой валюте, выпускаются в бездокументарной 
форме, для юридических лиц гражданско-правовые сделки 
на вторичном рынке не допускаются. 

 
Временно свободные 
денежные средства юр. 

и физ. лиц 
 

 
Финансирование  

дефицита  
гос. бюджета 
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Индоссамент – способ передачи векселя третьему лицу, 
представляющий собой передаточную надпись на оборотной сто-
роне векселя. 

Индоссант – лицо, передающее свое право получения денег 
по векселю другому посредством передаточной надписи на обо-
роте векселя. 

Индоссат – лицо, к которому по передаточной надписи пере-
ходит право получения вексельного долга. 

Акцепт – это согласие плательщика оплатить переводный 
вексель. 

Акцептант – лицо, поставившее на переводном векселе со-
гласие на его оплату. 

Аваль – вексельное поручительство, в результате которого 
какое-либо третье лицо или любое лицо, подписавшее вексель, 
берет на себя обязательство по оплате данного векселя. 

Авалист – лицо, гарантирующее платеж по векселю (век-
сельный поручитель). 

 
Основные характеристики векселя 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ВЕКСЕЛЬ 

Безусловность 

Абстрактность 

Формальность 

Солидарная ответственность 

Предмет вексельного  
обязательства 

Вексель передается от одного ли-
ца к другому на основании ин-

доссамента 
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Характеристика индоссамента 
 

Вид индоссамента Реквизиты Права индоссата 

Именной 

«платите приказу…» 
Подпись индоссанта 
Наименование индос-
сата 

Все права собственника

Препоручительный 

«на инкассо», «в залог» 
или др. поручение с 
указанием, кому пору-
чается то или иное дей-
ствие, подпись индос-
санта, указание индос-
сата 

Права по распоряже-
нию, которое может 
передать другому толь-
ко в порядке перепору-
чения 

Бланковый 

Достаточно одной под-
писи индоссанта 

Может сделать индос-
самент именным и по-
лучить права именного 
индоссамента или ис-
пользовать как предъ-
явительскую ценную 
бумагу 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Классификация векселей 
 

 

Классификационный признак Виды векселей 

1. Статус эмитента Казначейские, частные, муници-
пальные 

2. Предмет обслуживаемой сделки Финансовые, товарные 

 
Функции векселя 

средство 
расчета 

оформление 
или получе-
ние кредита 

обеспечение 
выполнения 
обязательств 
по договорам 

предостав-
ление гаран-
тий платежа П

ол
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Простой вексель – безусловное обязательство 
векселедаталя уплатить определенную сумму денег в 
установленный срок или по предъявлении (регулирует 

вексельные отношения двух сторон).

Векселедатель – лицо, 
выдавшее вексель и 
обязанное по нему

П-й индоссат

Векселедержатель – лицо,
которое приобретает вексель
и вправе получить по нему 

оплату

1-й индоссат

1.товар

2.вексель

3.Передача
векселя по
индоссаменту

5.Вексель к
оплате

6.деньги

…..

…..

Переводной вексель – адресованное плательщику ничем не 
обусловленное предложение уплатить вексельную сумму в 

установленный срок или по предъявлении ремитенту 
(регулирует вексельные отношения трех сторон).

Трассант(векселедатель)

Трассат(плательщик)

Ремитент
(получатель 
платежа)

Приказ на уплату
вексельной суммы

Согласие на
уплату

вексель

Предъявление к оплате

деньги

 

Классификационный признак Виды векселей 

3. Способ выплаты дохода Процентные, дисконтные 
4. Срок платежа Срочные, по предъявлению 
5. Возможность индоссации Индоссируемые, не индоссируемые 
6. Субъект, оплачивающий век-

сельную сумму  
Простой, переводной 
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6. ПРОИЗВОДНЫЕ ФИНАНСОВЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ 
НА РЫНКЕ ЦЕННЫХ БУМАГ 

 
Производные ценные бумаги – это ценные бумаги, выпол-

нение обязательств по которым предполагает осуществление 
операций с базисным активом. 

Базисный актив – предмет срочного договора (валюта, то-
вар, сырье и т.д.). 

 
Особенности производных финансовых инструментов: 
1. Цена производных финансовых инструментов. 
2. Форма обращения. 
3. Период существования. 
4. Размер первоначальных инвестиций. 
 
Основные функции производных финансовых инстру-

ментов: 
1. Удостоверение прав владельцев и обеспечение оборота ос-

новных ценных бумаг. 
2. Предоставление льгот владельцам ценных бумаг при их 

приобретении. 
3. Страхование рисков неблагоприятного изменения конъ-

юнктуры рынка. 
4. Использование в спекулятивных операциях. 
 

Классификация производных ценных бумаг 
 

Классификационный признак Виды производных ценных бумаг 

По времени исполнения 

– срочные (фьючерсы, форварды, 
опционы) 
– не срочные (депозитарные распис-
ки, конвертируемые облигации) 

По виду базового актива 

– товарные (готовая продукция, сы-
рье) 
– финансовые (валютные, процент-
ные, фондовые) 
– ирреальные (экономические пока-
затели, индексы) 
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Классификационный признак Виды производных ценных бумаг 

По характеру договорных отноше-
ний между сторонами 

– прямые контракты, в результате 
которых оба участника принимают 
на себя определенные обязательства 
(форварды, фьючерсы) 
– контракты, в результате которых 
одна сторона получает право выбо-
ра, а другая сторона принимает на 
себя обязательства по выполнению 
условий договора (опционы) 

По уровню стандартизации и в зави-
симости от сегмента рынка 

– индивидуализированные (обра-
щаются на внебиржевом рынке) 
– стандартные (торгуются на бирже) 

По порядку деривативного продукта

– производные первого порядка 
– производные второго порядка 
– производные ценные бумаги тре-
тьего порядка 

 
Основные виды производных ценных бумаг: 
1) форвардный контракт; 
2) фьючерсный контракт; 
3) опционный контракт; 
4) своп – соглашение, представляющее собой обмен обяза-

тельств между контрагентами на условиях, установленных дан-
ным документом; 

5) стрип – ценная бумага, образованная в результате отделе-
ния купонов от купонной облигации; 

6) депозитарная расписка – выпущенный депозитарием сер-
тификат, подтверждающий право на определенное количество 
депонированных ценных бумаг некоторого (иностранного) эми-
тента; 

7) права на покупку акций нового выпуска; 
8) инструменты секьюритизации; 
9) кредитные деривативы – производные инструменты, пред-

назначенные для управления кредитными рисками, отделяют об-
ладание и управление кредитным риском от других количествен-
ных и качественных аспектов владения финансовыми активами. 
Таким образом, они дают возможность участникам рынка торго-
вать кредитным риском и активами по отдельности. 
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Форвардный контракт – это контракт (соглашение) об обя-
зательной покупке (продаже) базисного актива в день, установ-
ленный контрактом, по фиксированной цене. 

 
ФОРВАРДНЫЙ КОНТРАКТ 

Преимущества Недостатки 

Возможность страхования от небла-
гоприятного изменения цен на акти-
вы 
Снижение расходов на транспорти-
ровку 
Обеспечение регулярности поставок 
Увеличение емкости рынка 
 

Нет полной гарантии выполнения 
контракта 
 

 
Характеристика форвардного контракта 

 
Основные характеристики  
форвардного контракта Существенные условия контракта 

 
1. Заключается в целях перемеще-
ния базисного актива. 
2. Исполнение контракта произво-
дится в соответствии с условиями 
контракта в назначенный срок (од-
на фиксированная дата поставки). 
3. Цена определяется в процессе 
переговоров и уплачивается в дату 
поставки. 
4. Контракт не покупается (прода-
ется) готовым, а заключается. 
5. Форвардный контракт не стан-
дартен по своему содержанию, а 
вторичный рынок – узок или от-
сутствует. 
 

 
– реквизиты покупателя и продавца 
– наименование контракта 
– базисный актив 
– цена покупки (продажи) базисного 
актива 
– срок исполнения контракта 
– форма обеспечения обязательств 
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Фьючерсный контракт – это контракт (соглашение) об обя-
зательной покупке (продаже) базисного актива в день, установ-
ленный контрактом, по фиксированной цене. 

 
Основные характеристики  
фьючерсного контракта 

Существенные условия  
фьючерсного контракта 

1. Фиктивный характер 
2. Приобретается в целях получения 
дохода от правильно спрогнозиро-
ванного изменения курсовой цены 
базисного актива 
3. Пути исполнения: а) в соответ-
ствии с условиями контракта в 
назначенный срок; б) прекращение 
обязательств сторон путем обратной 
операции – офсетной сделки с вы-
платой разницы в ценах 
4. Условия контракта полностью 
унифицированы 
5. Может содержать не одну, а ряд 
возможных дат поставки 
6. Не заключается, а покупается го-
товым 
7. Имеет широкий вторичный рынок 

– вид 
– базовый актив 
– минимальный лот 
– срок обращения 
– дата исполнения 
– последний день торговли 
– исполнение 
– окончательная расчетная цена 
– минимальное изменение цены за 
одну сессию 
– биржевой сбор 
 
 

 
Фьючерсная цена – стоимость актива на момент заключения 

сделки, указанная в контракте.  
Цена-спот – цена, по которой этот же товар может быть при-

обретен в данный момент времени. 
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Торговля фьючерсными контрактами 

Расчетная палата(реальный 
партнер по сделке) –

гарант осуществления всех
контрактов, облегчает

закрытие всех 
позиций контракта

Покупатель актива (открывает
«длинную позицию», покупает

контракт)

Продавец актива (открывает
«короткую позицию», продает

контракт)

Посредники

  

Факторы, влияющие на величину стоимости контракта 

Цена актива на 
физическом 

рынке 

Срок действия 
контракта 

Банковская 
%-ная ставка по 

депозитам 

Расход 
 на хранение 

 

Комиссионные 
расходы 

 
Страхование 

 

Валютный курс 

Налого-
обложение 
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Порядок проведения торгов фьючерсными контрактами 
на ОАО БВФБ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Опцион – договор, в соответствии с которым один из его 
участников приобретает право покупки или продажи какого-либо 
товара по фиксированной цене в течение некоторого периода 
времени или на определенный момент времени. Второй участник 
означенного договора за денежное вознаграждение (опционную 
премию) принимает на себя обязательство при необходимости 
обеспечить реализацию указанного права. 

 

Этап 1 
 

Внесение обеспечения (депозитная маржа (ДМ)) – специальный воз-
вратный взнос, производимый каждым членом для обеспечения испол-
нения его обязательств: 
– ставка ДМ определяется в размере двухдневных лимитов изменения 
цены 
– ДМ вносится только в белорусских рублях 
– ДМ вносится предварительно, т.е. до открытия позиций 

Этап 2 
Торговая сессия: 
– торги проводятся в электронной форме 
– участие в торгах принимают с рабочих мест, расположенных в торго-
вом зале Биржи 
– сделки заключаются при пересечении заявок на покупку и на продажу 
в режиме анонимного непрерывного аукциона  
Цена расчетная (закрытия) рассчитывается биржей самостоятельно по 
периоду максимального количества сделок 

Этап 3 
 

Клиринговая сессия – определение обязательств для каждого члена: 
– по вариационной марже 
– оплате поставки 
– до внесению/возврату ДМ в бел. р. 
– биржевым сборам П
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Взаимодействие сторон опционного контракта 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Классификация опционов 
 

Классификационный признак Виды опционов 

Характер прав держателя – опцион колл 
– опцион пут 

Порядок и время исполнения 
опциона 

– европейский 
– американский 

Форма реализации опциона 
– с физической поставкой 
– с расчетом наличными на усло-
виях СПОТ 

Характер базисного актива 

– ценные бумаги 
– валюта 
– долговые 
– индексы 
– опционы гибкой конструкции  
Опционы на один и тот же базовый 
актив формируют класс опционов, 
опционы с одинаковыми условия-
ми исполнения формируют серию 
опционов. 

В зависимости от цены исполнения 
– с выигрышем (внутренние) 
– без выигрыша (рыночные) 
– с проигрышем (внешние) 

В зависимости от наличия базового 
актива 

– покрытые 
– непокрытые 

 
 

Надписатель опциона 
(эмитирует контракт, 
открывает короткую 

позицию) 

Держатель опциона 
(инвестор в опцион, 
открывает длинную 

позицию) 

Опционная премия 

Право выбора 

1) опционы требуют меньшего капитала 
2) опционы как инструмент для хеджа 
3) опционы как спекулятивный инструмент 
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Позиция держателя опциона колл 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                         
 
                           
 

 
Позиция надписателя опциона колл 

 
 

 
  
  
 
 
 

 
 
 

 
 
Пр – размер опционной премии; Е – цена равновесия (точка 

безубыточности); Цсп – спотовая цена; Цстр – страйковая цена. 
 
 
 
 
 
 
 

Доходы/Потери 
 

Пр 

Область 
доходов 

О 

Е

Цсп Цстр 

Область убытков 

Цена базисного 
актива 

Доходы 
Потери 

О F Область доходов 

Область убытков 

Пр 
Цена базисного активаЦсп Цстр
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Цели участников рынка опционов 
 

Держатель опциона колл Надписатель опциона колл 
получение прибыли на повышении 
цен базисного актива 

получение прибыли на понижении 
цены базисного актива 

страхование (хеджирование) при 
продаже взятых взаймы активов 

стремление хеджировать длинную 
позицию, занятую на спотовом рын-
ке 

обеспечение возможности приобре-
тения на рынке по приемлемым це-
нам активов, на немедленную опла-
ту которых в данный момент нет 
денежных средств 

получение дополнительного дохода 
на имеющиеся в инвестиционном 
портфеле бумаги 

экономия на портфельных инвести-
циях 

 
Позиция держателя опциона пут 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Доход 
Потери 

Область 
дохода 

О 

Пр 

Е 

Область убытков 

Цстр Цсп Цена базисного активаП
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Область доходов 

Позиция надписателя опциона пут 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Цели участников рынка опционов 
 

Держатель опциона пут Надписатель опциона пут 
получение прибыли на понижении 
цены базисного актива 

спекулятивный доход на росте цены 
базисного актива, не имея покрытия 
короткой позиции по опциону 

хеджирование длинной позиции, за-
нятой на спотовом рынке, на случай 
понижения цены актива 

увеличение доходности активов, 
находящихся на балансе 

 стремление купить актив на льгот-
ных условиях 

 
Опционные характеристики 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Опционный контракт 

Качественные характеристики 
определяются видом контракта 

(колл, пут) 

Количественные параметры 
– премия опциона, т.е. цена по 
которой продается право исполь-
зования опциона; 
– стоимость опциона в опреде-
ленный период времени (внут-
ренняя стоимость плюс времен-
ная стоимость) 

Доход 
Потери 

О 

Пр 

Область 
убытков 

Е

Цена базисного активаЦстр Цсп
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7. ФОНДОВАЯ БИРЖА И МЕХАНИЗМ  
ЕЕ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ 

 
Фондовая биржа – 1) финансово-посредническое учрежде-

ние с регламентированным режимом работы, где совершаются 
торговые сделки между продавцами и покупателями фондовых 
ценностей с участием биржевых посредников по официально за-
крепленным правилам; 2) организационно оформленный рынок, 
где совершаются сделки с определенными видами товаров; 3) 
централизованный рынок с наличием торговой площадки, где 
существует процедура отбора ценных бумаг, отвечающих требо-
ваниям массовости, четким колебанием цены, финансовой устой-
чивостью, подкрепленной надежностью эмитента. 

Биржевые правила – свод положений, регулирующих от-
ношения участников торгов по поводу купли-продажи биржевого 
товара, которые пересматриваются в зависимости от законода-
тельства, внедрения новых технологий, состояния рынка. 

Биржевое поручение – это конкретная инструкция клиента 
через брокера, поступающая к месту торговли. 

Листинг – совокупность процессов, связанных с допуском 
ценных бумаг на фондовую биржу для соответствующей провер-
ки и изучения финансового состояния фирм, предлагающих эти 
фондовые ценности для последующего совершения с ними раз-
личных операций. 

Делистинг – исключение ценных бумаг из котировальных 
листов биржи (из списка обращающихся на бирже). 

Котировка – это механизм выявления цены, ее фиксация и 
публикация в биржевых бюллетенях. 

Биржевые индексы – инструмент оценки поведения рынка 
ценных бумаг, который отражает происходящие макроэкономи-
ческие процессы, это некоторое число, которое характеризует ка-
чественное состояние рынка. 
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Классификация фондовых бирж 

 

Классификационный признак Разновидности бирж 

Способ осуществления биржевых 
контрактов 

– биржи присутствия (голосующие) 
– компьютерные биржи 

Срок исполнения сделок – биржи кассовых сделок 
– биржи фьючерсных сделок 

Объект биржевой торговли 
– биржи основных ценных бумаг 
– биржи производных ценных бумаг 
и т.д. 

Членство на бирже 

– биржи с ограниченным числом 
членов биржи 
– биржи с неограниченным числом 
членов биржи 

Территориальная значимость 
– региональные биржи 
– национальные биржи 
– международные биржи 

Правовой статус 
– публично-правовые биржи 
– частные биржи 
– смешанная 

Форма организации 
– открытое акционерное общество 
– закрытое акционерное общество 
– и др. 

 
Сфера деятельности биржи 

 

Цель деятельности – содействие развитию биржевого рынка, 
росту профессионального уровня его участников, установление 
справедливых правил, эффективных стандартов проведения 
биржевых операций. 
Задачи: 
1) мобилизация финансовых 
ресурсов; 
2) обеспечение ликвидности 
финансовых вложений; 
3) регулирование рынка цен-
ных бумаг. 

Функции: 
– посредническая 
– ценообразовательная 
– регулирующая 
– страховая 
– информационная и др. 
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Общественная структура биржи 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Стационарная структура биржи 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Общественная структура биржи 
(обеспечивает доверие к бирже со стороны 

ее членов) 

Общее собрание 
членов биржи 

Выборные органы 

Ревизионная 
комиссия 

Биржевой совет 

Правление биржи 

Стационарная структура биржи (предназначе-
на для осуществления биржевой и хозяйственной 

деятельности) 

Исполнительные  
подразделения 

 

– информационный 
отдел 
– отдел листинга 
– расчетная палата 
– отдел организации 
торгов и т.д. 

Специализированные подразделения 

Коммерческие 
организации 
биржи 

– депозитарий 
– расчетно-
клиринговая ор-
ганизация 

Комиссии, 
комитеты 

– арбитражная 
– котировочная 
– по биржевой эти-
ке 
– по биржевым 
правилам торговли 
и др. 
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Характеристика статуса члена биржи 
 

Член биржи – профессиональный участник рынка ценных бу-
маг, имеющий в собственности акции биржи (хотя бы 1 акцию) 

либо субъект, наделенный данными полномочиями,  
специальным органом. 

Права Обязанности 
– участвовать в общем собра-
нии членов биржи и управле-
нии ее делами 
– избирать и быть избранным в 
органы управления и контроля 
– пользоваться имуществом 
биржи, информацией, любыми 
услугами 
– торговать в зале 
 – участвовать в разделе 
оставшегося после ликвидации 
биржи имущества 

– соблюдать устав и другие 
внутрибиржевые норматив-
ные документы 
– вносить вклады и дополни-
тельные взносы в порядке, 
размере и способами, преду-
смотренными уставом 
– оказывать бирже содействия 
в осуществлении ее деятель-
ности 
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Общая схема взаимодействия участников торгов  
негосударственными ценными бумагами 

 на ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа» 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

Клиенты 
(физ. и юр. лица) 

Участник торгов: 
– член секции фондового рынка 
– автоматизированное рабочее место 
– заключает сделки от своего имени и за 
свой счет, от своего имени и за счет клиен-
та, от своего имени в интересах клиента, в 
качестве доверительного управляющего 

Регистрация клиента в торговой системе 

Торговый зал 
 

В торговом зале могут находиться: 
– трейдеры 
– ведущие торгов 
– представители гос. органов, в 
функции которых входит осу-
ществление контроля за рынком 
– сотрудники биржи 
– иные посетители по согласова-
нию с Председателем Правления 
биржи 
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Виды биржевых заявок в соответствии с нормативными 

правовыми документами РБ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Основные характеристики биржевой заявки 
 

Вид биржевой заявки На покупку или продажу, основание для выдачи 
заявки и др. 

Объем заявки Лот – минимально допустимое количество цен-
ных бумаг в одной заявке 

Срок исполнения Тип сделки, условия продления сроков, перенос 
сроков и др. 

Уровень цены 

Рыночные, лимитные и др. 
Шаг цены – минимально возможная разница 
между ценами, указанными в заявках на покуп-
ку-продажу ценных бумаг (цена должна быть 
кратна шагу цены) 

Дополнительные  
распоряжения 

«Связанный заказ», «лучший приказ», «выпол-
нить по возможности», «все или ничего», «при-
му в любом виде», «проявить внимание» и др. 

Режим биржевых торгов и существенные условия сделки 
определяют форму и содержание 

 

Биржевые заявки 

Лимитные (делимые, неделимые) – предложение 
участника на покупку (продажу) ценных бумаг по 
цене не выше (не ниже) указанной в данной заявке 

Индикативные 

Реальные 

Рыночные удовлетворяются по средневзвешенной 
цене, рассчитанной по итогам удовлетворения ли-
митных заявок 

П
ол

ес
ГУ



70 
 

 
Общая характеристика индексов фондового рынка 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

8. Биржевые операции с фондовыми инструментами 
 
Сделка с ценными бумагами – действия участников опера-

ций с ценными бумагами, направленные на установление, пре-
кращение или изменение прав и обязанностей в отношении цен-
ных бумаг. 

Биржевая спекуляция – способ получения прибыли в про-
цессе биржевой торговли. 

Спредер – разновидность биржевых спекулянтов, которые 

Индексы фондового рынка 

В зависимости от значения: 
– индексы, характеризующие рынок в целом (индексы фондового 
рынка, сырьевого, и т.д.) 
– индексы, характеризующие рынок группы ценных бумаг (корпо-
ративных ценных бумаг, государственных ценных бумаг и т.д.) 

В зависимости от базы расчета 
индексы разрабатываются для различных финансовых инструмен-
тов (акций, долговых обязательств, валюты, производных финансо-
вых инструментов и др.) 

В зависимости от метода расчета: 
– индексы, рассчитанные как простые средние величины (промыш-
ленный индекс Доу-Джонса, транспортный индекс Доу-Джонса, 
коммунальный индекс Доу-Джонса); 
– индексы, рассчитанные как средневзвешенные величины (состав-
ной индекс Доу-Джонса, индекс «S&P 500», индекс «S&P 100», FT-
30, FT-100, всемирный, индекс РТС, индекс DAX, индекс NIKKEY 
и др.) 
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используют разницу цен на различные, но взаимосвязанные фью-
черсные контракты. 

Скалпер – биржевой спекулянт, который получает прибыль 
от незначительных, быстрых изменений цен за счет большого 
торгового оборота. 

Позиционер – биржевой спекулянт, который опирается на 
долгосрочную динамику цен и не интересуется незначительными 
изменениями. 

Хеджирование – биржевое страхование от неблагоприятного 
изменения цены. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Биржевые сделки  
с ценными бумагами 

Правовая сторона 

Организационная  
сторона 

Экономическая 
сторона 

Этическая сторона 
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Общая классификация операций с ценными бумагами 

 

Классификационный 
признак Виды операций 

По способу заключения – утвержденные  
– не утвержденные 

Роль ценных бумаг  
в схеме сделки 

– сделки с ценными бумагами 
– сделки, опосредуемые ценными бумагами 

Место сделок в системе 
жизненного цикла ценной 

бумаги 

– операции, связанные с ЖЦ 
– операции, сопутствующие ЖЦ 

Период исполнения 

– кассовые: 
– покупка ценных бумаг с частичной опла-
той заемными средствами 
– продажа ценных бумаг, взятых взаймы 
– срочные: 
– твердые сделки  
– сделки с премией (опционы) 
– стеллажные сделки  
– арбитражные сделки 
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Классификационный 

признак Виды операций 

Дата исполнения – сделки «на медио» 
– сделки «на ультимо» 

Место совершения 

– биржевые 
– не биржевые 
 

Сделки на внебиржевом рынке – совокуп-
ность операций по вторичному обращению 
ценных бумаг, совершаемых вне фондовой 
биржи. Сделки заключаются напрямую и с 
участием посредников, могут заключаться 
оптовые и розничные сделки купли/продажи 
ценных бумаг. 
 

– операции на первичном рынке 
– операции на вторичном рынке 

Механизм исполнения 

– традиционные 
– пролонгированные 
 

«РЕПОРТ» – финансовая операция, при ко-
торой одна сторона продает ценную бумагу 
другой стороне и одновременно берет на се-
бя обязательство выкупить ее в определен-
ный момент или по требованию другой сто-
роны. Причем обратная покупка ценной бу-
маги осуществляется по цене, отличной от 
первоначальной продажи. Разница – доход, 
который должна получить сторона, высту-
пающая в качестве покупателя.  
«ДЕПОРТ» – обратная операция.  
«РЕПОРТ» – операция, основанная на про-
гнозе понижения курса ценной бумаги. Со-
временное название сделки – РЕПО. 
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Классическая схема организации сделок купли-продажи 
финансовых инструментов на бирже 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Введение заявок в систему 
биржевой торговли 

 

Заключение сделки 

 

Сверка параметров сделки 

 

Клиринг и взаиморасчеты  

 

Исполнение сделки 
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Особенности совершения сделок купли-продажи ценных 
бумаг в РБ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Сделки купли-продажи  
при обращении ценных бумаг 

Совершаются только на биржевом рынке, если: 
1) обеими сторонами сделки являются профессиональные участники 
рынка ценных бумаг; 
2) сделки являются частями сделки РЕПО; 
3) предметом сделки являются акции открытых акционерных обществ, 
если иное не предусмотрено законодательными актами (за исключением 
размещения акций, сделок, стороной по которым выступает Республика 
Беларусь или ее административно-территориальная единица; сделок, со-
вершаемых в связи с выкупом акционерным обществом акций собствен-
ного выпуска по требованию акционеров; сделок по приобретению ак-
ционерным обществом акций собственного выпуска по решению общего 
собрания акционеров; продажи акционерным обществом акций соб-
ственного выпуска инвестору на условиях, предусмотренных бизнес-
планом эмитента; сделок, совершаемых по решению Президента Рес-
публики Беларусь). 
 

Обращение акций и облигаций на внебиржевом рынке осуществляется с 
обязательной регистрацией совершаемой сделки профучастником, осу-
ществляющим депозитарную и (или) брокерскую деятельность, за ис-
ключением случаев: 
– наследования; 
– изменения или прекращения прав и (или) обязанностей по решению 
суда или по решению ликвидационной комиссии; 
– обмена акций открытых акционерных обществ, созданных в процессе 
разгосударствления и приватизации, на именные приватизационные чеки 
«Имущество», а также при льготной продаже государством акций за де-
нежные средства по цене на 20 % ниже номинальной стоимости; 
– пропорционального распределения акций среди акционеров; 
– иных случаев, предусмотренных законодательством. 

 

П
ол

ес
ГУ



76 
 

Режимы биржевых сделок  
на ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа» 

 
Режим сделки Краткая характеристика 

Дискретный аукцион 
Проводится путем последовательного 
повторения процедур сбора и удовле-
творения заявок. 

Непрерывный двойной аукцион 

В ходе непрерывного двойного аукци-
она участник вправе подавать в торго-
вую систему лимитные заявки с со-
хранением в котировках и без сохра-
нения в котировках. 

Форвардные сделки 

Сделка по продаже (покупке) ценных 
бумаг, подлежащая исполнению через 
установленный участниками в момент 
заключения сделки срок и на опреде-
ленных условиях. 

Сделки РЕПО 

Сделка по продаже (покупке) ценных 
бумаг с обязательством для покупате-
ля последующей продажи для продав-
ца последующей покупки тех же цен-
ных бумаг, в том же количестве, через 
срок и по цене, определенной участ-
никами в момент заключения сделки. 

Простой аукцион 

Простой аукцион по ценным бумагам 
является режимом торгов, в котором 
заявки на продажу (простой аукцион 
по продаже ценных бумаг) или на по-
купку (простой аукцион по покупке 
ценных бумаг) может подавать только 
один участник. 
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Виды биржевого хеджирования 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

9. ФОРМИРОВАНИЕ И УПРАВЛЕНИЕ  
ПОРТФЕЛЕМ ЦЕННЫХ БУМАГ 

 
Портфель ценных бумаг – это совокупность ценных бумаг, 

управляемая как единое целое. 
Фундаментальный анализ – метод изучения рынка ценных 

бумаг, при помощи которого устанавливаются причинно-
следственные связи общеэкономической ситуации с событиями 
на рынке ценных бумаг. 

Технический анализ – совокупность методов исследования 
исторически сложившихся закономерностей развития рынка цен-
ных бумаг в целом и его отдельных сегментов. 

Пассивные стратегии управления портфелем ценных бумаг 
– это такое управление инвестиционным портфелем, которое 
приводит к формированию диверсифицированного портфеля и 
сохранению его в течение продолжительного времени. 

Активные стратегии управления портфелем ценных бумаг – 
это такое управление, которое связано с постоянным мониторин-
гом рынка ценных бумаг, приобретением наиболее эффективных 
ценных бумаг и максимально быстрым избавлением от низкодо-

Хеджер  

Пассивная стратегия – полное 
(простое) хеджирование 

Активные действия хеджера – 
частичное хеджирование 
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ходных ценных бумаг. 
Общие характеристики портфельного инвестирования: 
1) целостность объекта управления; 
2) определенный срок инвестирования; 
3) улучшение условий инвестирования; 
4) оценка и контроль конечных результатов деятельности на 

рынке ценных бумаг; 
5) возможность решения специфических инвестиционных 

задач. 
 

Классификация портфелей ценных бумаг 
 

Классификационный признак Виды портфелей ценных бумаг 

Источник получения дохода 

– портфель роста (портфель агрес-
сивного роста, портфель консерва-
тивного роста, портфель среднего 
роста) 
– портфель роста и дохода (порт-
фель двойного назначения, сбалан-
сированный портфель) 
– портфель дохода (портфель регу-
лярного дохода, портфель доходных 
бумаг)  

Вид активов, входящих в портфель 

– портфель основных ценных бумаг 
– портфель производных ценных 
бумаг 
– смешанный портфель 

Степень диверсификации портфелей
– слабо диверсифицированный 
– сильно диверсифицированный 
– не диверсифицированный 

По принадлежности инвестору 
– портфель собственных ценных 
бумаг 
– портфель ценных бумаг клиента 

Срок создания 
– долгосрочные 
– среднесрочные 
– краткосрочные 

Региональная принадлежность  
эмитентов 

– региональные 
– портфели иностранных ценных 
бумаг и др. 
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Система управления портфелем ценных бумаг 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Методы активного управления портфелем ценных бумаг 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Подходы к управлению порт-
фелем ценных бумаг: 

– традиционный (основан на 
фундаментальном и техниче-
ском анализе) 
– современный (основан на 
статистических и математи-
ческих методах) 

 

Варианты организации управ-
ления портфелем ценных бумаг: 
– управление держателем само-
стоятельно 
– управление на основе траста 
третьим лицом 

Формы управления порт-
фелем ценных бумаг: 

– активная 
– пассивная 

Управление  
портфелем  

ценных бумаг 

Форма активного управления 

Подмена – обмен двух по-
хожих, но не идентичных 
ценных бумаг, имеющих 
разные курсовые стоимости 

Подбор чистого дохода 
Продаются ценные бумаги с 
низким доходом, а покупа-
ются – с более высоким до-
ходом (из-за временной ры-
ночной неэффективности) 

Сектор-своп 
Перемещение ценных бумаг 
из разных секторов экономи-
ки с различными сроками 
действия и доходом 
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Методы пассивного управления портфелем ценных бумаг 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

Сущность технического анализа на финансовом рынке 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Форма пассивного управления 

Метод индексного фонда – 
портфель, отражающий дви-
жение выбранного биржевого 
индекса 

Метод сдерживания порт-
феля – инвестирование в 
ценные бумаги с наимень-
шим соотношением цены к 
доходу 

Метод  
диверсификации 

 
 

Метод сохранения  
портфеля 

- объемы операций по-
купки и продажи цен-
ных бумаг; 
- курсы (цены) ценных 
бумаг; 
- проявляемый интерес 
участников рынка к раз-
личным ценным бума-
гам. 

 
 

оценивается не привле-
кательность ценных бу-
маг, а тенденция на 

рынке 
Технический 

анализ 
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Сущность фундаментального анализа  
на финансовом рынке 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Методы и способы технического и фундаментального 
анализа на финансовом рынке 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

– анализ общеэкономи-
ческих факторов; 
– отраслевой анализ; 
– анализ деятельности 
отдельных компаний 
– анализ ценных бумаг: 
балансы, отчеты и дру-
гие статистические ма-
териалы 

 
 

Оценивается реальная 
стоимость ценных бу-
маг и прогнозируется 
будущее направление 

движения цен 
 

Фундаментальный 
анализ 

Технический анализ Фундаментальный анализ 

1) построение графиков цен с 
использованием различных 
фигур 
2) определение трендовых 
линий 
3) анализ характера рынка 
при использовании индекса 
относительной устойчивости 
4) изучение структурных тео-
рий (истории развития рынка) 

1) анализ динамики измене-
ния процентных ставок, де-
нежной массы, валютных 
курсов и т.д. 
2) анализ объемов производ-
ства отрасли, поступления 
заказов и т.д. 
3) расчет показателей финан-
совой устойчивости эмитен-
та, платежеспособности, де-
ловой активности, рента-
бельности и т.д. 
4) балансовая стоимость цен-
ных бумаг, прибыль на одну 
акцию, дивидендный факти-
ческий доход, отношение 
«курс/прибыль» и т.д. 
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ПРИМЕРНЫЙ ПЕРЕЧЕНЬ ЭКЗАМЕНАЦИОННЫХ 
ВОПРОСОВ ПО ДИСЦИПЛИНЕ 

 
1. Рынок ценных бумаг как составная часть финансового 

рынка. 
2. Функции рынка ценных бумаг. 
3. Классификация рынка ценных бумаг, характеристика пер-

вичного и вторичного рынка ценных бумаг. 
4. Современные тенденции развития рынка ценных бумаг. 
5. Модели развития рынка ценных бумаг. Этапы формиро-

вания рынка ценных бумаг в РБ. 
6. Рынок ценных бумаг РБ на современном этапе. 
7. Роль и функции Центрального банка на рынке ценных бу-

маг. Операции Центрального банка с ценными бумагами. 
8. Инвесторы на рынке ценных бумаг. 
9. Роль фондовых посредников на рынке ценных бумаг. 
10. Организации, обслуживающие рынок ценных бумаг. 
11. Регулирование и саморегулирование рынка ценных бу-

маг. 
12. Деятельность банков на рынке ценных бумаг. 
13. Роль операций с ценными бумагами в формировании ак-

тивов и пассивов банка. 
14. Понятие и виды профессиональной деятельности с цен-

ными бумагами. 
15. Характеристика основных видов профессиональной дея-

тельности с ценными бумагами. 
16. Лицензирование и аттестация профессиональных участ-

ников рынка ценных бумаг. 
17. Эмиссия ценных бумаг. Проспект эмиссии и его характе-

ристика. 
18. Правила регистрации и выпуска ценных бумаг на терри-

тории РБ. 
19. Понятие ценной бумаги, ее функции и свойства. 
20. Классификация ценных бумаг. 
21. Акции: инвестиционные свойства, цели и порядок эмис-

сии. 
22. Классификация акций, характеристика основных видов 

акций. 
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23. Доходы по акциям: источники, порядок выплаты и рас-
чета. Доходность акций. 

24. Стоимость акции: виды, характеристика и порядок расче-
та. 

25. Облигации: свойства, цели и порядок эмиссии. 
26. Классификация облигаций. 
27. Доходы по облигациям: источники, порядок выплаты и 

расчета. Доходность облигаций. 
28. Стоимость облигации: виды, характеристика и порядок 

расчета. 
29. Банковские сертификаты: свойства, условия, порядок 

выпуска и обращения. Выплаты по сертификатам. 
30. Характеристика прочих основных ценных бумаг (чек, за-

кладная, складское свидетельство, коносамент). 
31. Рынок государственных ценных бумаг в системе отно-

шений финансового рынка. 
32. Общая характеристика государственных ценных бумаг. 
33. Характеристика основных видов государственных цен-

ных бумаг в РБ. 
34. Порядок размещения государственных ценных бумаг. 
35. Организация расчетов по государственным ценным бу-

магам (стоимость, доходность, доход). 
36. Характеристика векселя как ценной бумаги. 
37. Классификация векселей, основные виды векселей. 
38. Авально-акцептные операции с векселями. 
39. Банковские операции с векселями. 
40. Понятие производных ценных бумаг, особенности и 

функции. 
41. Классификация и основные виды производных ценных 

бумаг. 
42. Характеристика форвардных контрактов. 
43. Общая характеристика фьючерсных контрактов. 
44. Организация торговли фьючерсными контрактами. 
45. Оценка фьючерсных контрактов. 
46. Общая характеристика и виды опционов. 
47. Основные опционные позиции и их характеристика. 
48. Оценка опционных контрактов. 
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49. Фондовая биржа как форма организации рынка ценных 
бумаг. 

50. Структура и функции органов управления биржей. 
51. Организация биржевых торгов, их участники. 
52. Листинг (делистинг) ценных бумаг на бирже. 
53. Биржевые индексы, их назначение и роль на рынке цен-

ных бумаг. 
54. Котировка ценных бумаг на фондовой бирже. 
55. Понятие и классификация биржевых сделок. 
56. Хеджирование и биржевая спекуляция. 
57. Инвестиционный капитал: источники, поставщики, по-

требители. Финансовые инвестиции. 
58. Фундаментальный анализ инвестиционной ситуации, его 

содержание и этапы. 
59. Технический анализ инвестиционной ситуации, его со-

держание и методы. 
60. Портфель ценных бумаг: цели и принципы формирова-

ния, виды. 
61. Портфельные риски и методы управления ими. 
62. Активные стратегии управления портфелем ценных бу-

маг. 
63. Пассивные стратегии управления портфелем ценных бу-

маг. 
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ПРИМЕРНЫЙ ПЕРЕЧЕНЬ РЕФЕРАТОВ 
 ПО ДИСЦИПЛИНЕ 

 
1. Возникновение и развитие рынка ценных бумаг. 
2. Роль и место рынка ценных бумаг в системе финансового 

рынка. 
3. Рынок ценных бумаг как неотъемлемый элемент рыночной 

экономики. 
4. Роль рынка ценных бумаг в макро- и микроэкономике. 
5. Виды рынков ценных бумаг и подходы к выделению клас-

сификационных групп. 
6. Основные модели привлечения капитала на рынке (англо-

американская, германская). 
7. Современные элементы инфраструктуры рынка ценных 

бумаг и их характеристика. 
8. Основные этапы развития акционирования и их характери-

стика. 
9. Сравнительная оценка свойств разных видов акций.  
10. Сравнительная оценка свойств акций и облигаций с пози-

ции эмитента (инвестора). 
11. Рынок депозитарных расписок. 
12. Роль и значение профессиональных участников на рынке 

ценных бумаг, требования к их компетенции. 
13. Виды профессиональной деятельности и особенности ее 

осуществления. 
14. Институт профессиональных участников как неотъемле-

мое условие развития рынка ценных бумаг. 
15. Деятельность банков на рынке ценных бумаг. 
16. Фондовая биржа и ее значение в развитии рынка ценных 

бумаг. 
17. Фондовая биржа и механизмы ее функционирования. 
18. Биржевые операции, порядок их осуществления. 
19. Этапы развития белорусского рынка ценных бумаг. 
20. Становление ОАО «Белорусская валютно-фондовая бир-

жа», анализ ее деятельности на современном этапе. 
21. Инструментарий рынка ценных бумаг и его характери-

стика. 
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22. Рынок эмиссионных корпоративных ценных бумаг в РБ: 
этапы становления, проблемы и перспективы развития. 

23. Рынок государственных ценных бумаг в Республике Бе-
ларусь. 

24. Производные финансовые инструменты на рынке ценных 
бумаг: понятие, виды, функции. 

25. Производные финансовые инструменты в системе управ-
ления рисками. 

26. Риски на рынке ценных бумаг: оценка и способы управ-
ления ими. 

27. Фундаментальный анализ фондового рынка. 
28. Технический анализ фондового рынка. 
29. Портфельное инвестирование как направление работы на 

рынке ценных бумаг. 
30. Портфель ценных бумаг и управление им. 
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