УДК 657.1

Еркешева З.Д. Финансы, кредит, банки. Конспект лекций. – Алматы, АУЭС, 2011.
АЛМАТИНСКИЙ УНИВЕРСИТЕТ ЭНЕРГЕТИКИ И СВЯЗИ

Кафедра Экономики, организации и управления производством

Конспект лекций

«Финансы, кредит, банки»

для специальности: 050719 – РЭТ


АПРОБАЦИЯ

Алматы 2011

Тема 1. Сущность, функции и роль финансов в системе денежных отношений рыночного хозяйства.

Понятие  и функции финансов. Роль финансов в расширенном воспроизводстве. Финансовые отношения, как основа развития экономики страны. Кругооборот и перераспределение финансовых потоков. Понятие и структура финансовой системы. Субъекты и объекты финансовой системы. 

Сущность и значение финансовой политики и финансового механизма в социально-экономических процессах. Содержание, задачи, цели и принципы финансовой политики. Содержание и структура финансового механизма.

1.1 Понятие и функции финансов.

Состояние экономики страны определяется состоянием финансов. Финансы представляют собой экономические денежные отношения, связанные с формированием, распределением и использованием фондов денежных средств в целях обеспечения условий расширенного воспроизводства.

Расширенное воспроизводство – это непрерывное циклическое движение и расширение общественного богатства, воспроизводство рабочей силы и производственных отношений.

Расширенное воспроизводство предполагает несколько последовательных этапов, находящихся в тесной взаимосвязи.

Производство – Распределение – Обмен – Потребление.

Расширенное воспроизводство функционирует с помощью следующих инструментов:

1. различных экономических рычагов;

2. товарно-денежных отношений;

3. финансовых отношений;

4. кредитных отношений.

Главным материальным источником денежных доходов служит Национальный доход. Его объем определяет возможности удовлетворения потребности членов общества, общественного расширенного воспроизводства и государства.

Финансы являются неотъемлемой частью денежных отношений. Финансы выступают в денежной форме. Однако не всякие денежные отношения являются финансовыми. Денежные отношения превращаются в финансовые, когда в результате производства товаров и оказания услуг при их реализации создаются фонды денежных средств.

Совокупность фондов денежных средств, находящихся в распоряжении субъекта называются финансовыми ресурсами, т.е. эти деньги обслуживают финансовые отношения.

В состав финансовых ресурсов предприятия входят:

1) собственные средства – прибыль;

2) мобилизованные на рынке – покупка-продажа ценных бумаг, банковский кредит, эмиссия ценных бумаг;

3) средства, поступающие в порядке перераспределения – проценты и дивиденды по ценным бумагам; обязательные платежи (налоги, сборы).

Финансы и финансовые ресурсы не тождественные понятия.

Все финансовые отношения, в которые вступает предприятие, группируются по следующим направлениям:

1. финансовые отношения внутри предприятия;

2. отношения с финансово-кредитной системой;

3. отношения с рыночными институтами (страховые организации, биржи, инвестиционные фонды).

Главной целью финансовой деятельности субъекта является правильное использование финансовых ресурсов для эффективного развития производства и получения максимальной прибыли.

Финансовые отношения охватывают денежные отношения с другими хозяйствующими субъектами, учредителями, людьми, государственными органами.

Финансовые отношения имеют целый ряд особенностей по сравнению с другими экономическими отношениями:

- денежные отношения;

- распределительные отношения;

-связаны с формированием и использованием фондом денежных средств государства и хозяйствующих субъектов.

Эти особенности позволили выделить финансовые отношения из общей массы экономических отношений.

Финансовые отношения, связанные с движением денежных средств (их распределением и перераспределением), дифференцируются в зависимости от того, что является предметом производства – товар или нематериальная услуга, в какой отрасли произведен товар (оказана услуга), каковы организационно-правовая  форма и характер деятельности (коммерческий, некоммерческий) субъекта хозяйствования. Именно организационно-правовая форма определяет особенности финансовых отношений.

В структуре финансовой системы сфера экономики оказывает определяющее влияние на финансовые отношения и денежные потоки. Современная экономика представлена двумя сферами: производственной, в которой производятся и реализуются товары и материальные услуги, и непроизводственной, в которой оказываются услуги нематериального характера. Общественное назначение и потребительные свойства продуктов этих сфер различаются и определяют принципы организации производства в них. В первой сфере производство базируется на коммерческой основе, во второй (за некоторым исключением) деятельность имеет некоммерческий характер. Для одних целью является получение прибыли. Для других – оказание социально значимой услуги или осуществление общественно полезного творческого процесса.

В производственной сфере масштабы деятельности, в том числе финансовой, определяются, прежде всего, спросом со стороны конкретных потребителей. 

Непроизводственная сфера зависит от общего уровня социально-экономического развития общества, который определяет объем потребности в ее услугах.

Все это обуславливает принципиальные различия в организации финансовых отношений.

Финансы производственной сферы. Финансовые ресурсы предприятий производственной сферы экономики формируются как за счет вкладов (паев) собственников, так и за счет заемных источников (кредитов, облигационных займов. В процессе деятельности формируется особая группа финансовых отношений инвестиционного характера: амортизация основных средств, формирование и использование фондов накопления, инвестирование нераспределенной прибыли. Производство приводит к появлению добавленной стоимости, которая распределяется не только между собственниками и работниками, но и между ними и обществом в целом. Возникает сложная система финансовых отношений с государством, банками, страховыми компаниями, инвестиционными фондами и т.д.

 Финансы непроизводственной сферы. К непроизводственной сфере относят, в частности, услуги финансово-кредитных учреждений: банков, бирж, страховых компаний, инвестиционных фондов. Содержание предоставляемых ими услуг имеет ярко выраженный денежный характер: передача денег во временной пользование (кредитование), приобретение финансовых активов, денежная компенсация понесенного ущерба. Совокупность этих учреждений есть финансовая система в узком смысле. Получение прибыли – суть финансов данного сектора экономики. 

В структуре финансов непроизводственной сферы необходимо  выделить один особый сектор – финансы общественных объединений. Целью общественных объединений является обслуживание интересов членов объединения: культурных, политических, экологических, экономических и духовных. В этом секторе происходит формирование финансовых ресурсов только за счет перераспределения доходов после налогообложения. Таким образом государство не может финансовыми методами регулировать уставную деятельность общественных объединений. Вместе с тем общественные объединения могут накапливать значительные финансовые ресурсы и принимать активное участие в конечном использовании ВНП, а также выступать в качестве инвесторов.

          Финансы домашних хозяйств. Домашнее хозяйство – это особая структурная единица, функционирующая на стадии потребления в воспроизводственном процессе. Это единица может состоять из одного и более человек. В рамках домашнего хозяйства потребляются конечные продукты сферы материального производства и сферы услуг. основной функцией домашнего хозяйства является потребление. Вместе с тем они могут заниматься как рыночным,  так и нерыночным производством товаров и услуг. Домашние хозяйства являются полноправными участниками финансовых отношений: получают доходы. Платят налоги, инвестируют, кредитуют и т.д. Однако деятельность домашних хозяйств не является корпоративной и именно поэтому в структуре экономики они образуют отдельную сферу.

       Таким образом, структура финансовой системы современной рыночной экономики должна включать: финансы производственной сферы, финансы непроизводственной сферы и финансы домашних хозяйств.

       Учитывая определяющую роль государства в организации финансовых потоков, а также в связи с наличием особой группы денежных отношений распределительного характера, связанной с формированием централизованных фондов государства, в качестве самостоятельной сферы финансовых отношений выделяются финансы бюджетной сферы.

      Таким образом, финансовая система – это совокупность взаимосвязанных денежных отношений распределительного характера, определяемых экономической структурой общества, дифференцированных в зависимости от источников и способов формирования финансовых ресурсов, а также направлений и целей их использования. 

Денежные фонды формируются на макро - и микроуровнях. На макроуровне к ним относятся: государственный бюджет, государственные внебюджетные фонды, государственные фонды страхования, которые представляют собой систему денежных отношений между государством, с одной стороны и юридическими и физическими лицами – с другой. На микроуровне – это фонды собственных, заемных и привлеченных средств. В свою очередь в состав собственных средств предприятия входят уставной, добавочный и резервный капиталы; фонды накопления, потребления и социальной сферы; нераспределенная прибыль. К заемным средствам относятся кредиты и займы, к привлеченным – кредиторская задолженность. Денежные отношения на макроуровне включают в себя отношения между поставщиком и потребителем, между предприятием и его структурными подразделениями, между предприятиями и финансово-кредитной системой.  

Финансы – система денежных отношений, выражающих формирование и использование денежных фондов в процессе их оборота. Сущность финансов проявляется в их функции. Финансы выполняют две функции: распределительную и контрольную.

Распределительная функция финансов означает участие финансов в распределении и перераспределении ВВП и национального дохода. Через бюджет перераспределяется более половины национального дохода. Перераспределение денежных средств осуществляется между сферами материального и нематериального производства, между отраслями, регионами и т.д.  Например, промышленные предприятия уплатили налоги в бюджет, а из бюджета эти средства выделены на финансирование АПК, произошло перераспределение между отраслями.

Контрольная функция финансов означает участие финансов в контроле за эффективным использованием всех видов экономических ресурсов. Контрольные функции выполняют многие финансовые органы: Контрольно-ревизионное управление и Казначейство Министерства финансов РК; Таможенный комитет, Налоговые органы.

По своей роли в общественном производстве финансы включают  в  себя  два звена:

- общественные финансы,

- финансы хозяйствующего субъекта.

Каждое звено выполняет свои задачи и ему соответствует особый финансовый аппарат, но вместе они образую единую финансовую систему. Финансовая система включает в себя ряд финансовых институтов, которые обеспечивают трансформацию денежных средств в инвестиции, с последующим их использованием в производственном секторе экономики. Современный финансовый рынок – это очень сложная структура, с множеством участников, оперирующими различными финансовыми инструментами.        Основная задача, стоящая перед финансовой системой государства – это перераспределение имеющихся свободных ресурсов, с целью их максимального, эффективного использования.  

Кругооборот и перераспределение финансовых ресурсов образует своеобразную сферу их обращения, представляющую собой финансовый рынок. В условиях рыночных отношений финансовый рынок является составной частью системы рыночных отношений страны в целом. Понятие «финансовый рынок» трактуется по-разному, что обусловлено сложившейся мировой практикой и спецификой развития экономики каждого государства.
Финансовый рынок представляет собой организованную систему торговли финансовыми инструментами денежного, депозитного, кредитного, валютного, фондового, страхового, пенсионного рынков. Здесь основную роль играют финансовые институты, направляющие потоки денежных средств от собственников к заемщикам, где товаром выступают платежные инструменты и ценные бумаги. Как и любой рынок, финансовый рынок предназначен для установления непосредственных связей между покупателями и продавцами финансовых ресурсов.
Таким образом, финансовый рынок - это система механизмов перераспределения капитала между кредиторами и заемщиками при помощи посредников в рамках формирования спроса и предложения на капитал. На практике он представляет собой совокупность финансово-кредитных институтов, направляющих поток денежных средств от собственников к заемщикам и обратно Основными функциями финансового рынка являются:
• Регулятивная, предполагающая регулирование рынка, как со стороны государственных органов управления, так и со стороны саморегулируемых организаций;
• Информационная, подразумевающая обеспечение равного и полноценного доступа к информации всех участников финансового рынка;
• Распределительная - обращение инструментов финансового рынка обеспечивает перелив денежных средств из одной отрасли экономики в другую, от одного участника рынка к другому, из одной сферы обращения в другую, тем самым, способствуя распределению финансовых ресурсов;
• Коммерческая, предполагающая то, что операции, осуществляемые на финансовом рынке, так или иначе, приносят доход всем участникам сделки;
• Ценообразующая - цена на финансовые инструменты формируется на рынке под воздействием спроса и предложения, в условиях свободной конкуренции.

Покупателями и продавцами на финансовых рынках выступают три группы экономических субъектов:
• домашние хозяйства (физические лица);
• хозяйствующие субъекты вне зависимости от форм собственности;
• государственные органы управления
Любой из указанных субъектов в конкретный период времени может находиться в состоянии сбалансированности своего бюджета, либо его дефицита, или профицита. У фирм и государства возникает либо потребность в заимствовании финансовых средств, или возможность в размещении временно свободных средств на выгодных для себя условиях. По своей же сути финансовые рынки и предназначены для того, чтобы наиболее эффективно были учтены и реализованы интересы потенциальных продавцов, покупателей, а также институтов - посредников.
Понятно, что рыночная экономика - это наиболее эффективная форма организации производства. Это доказано всем опытом развития большинства стран мира. Для Республики Казахстан переход к новым методам хозяйствования означал переход к свободному рынку, методы, ведения которого требуют использования потенциальных возможностей финансового рынка, прежде всего для обеспечения всестороннего роста страны. В этом смысле, финансовый рынок страны, развитие которого происходит на базе научно-технического прогресса, прогрессивных форм организации общественного производства с их просторами для личной инициативы и конкуренции, в состоянии обеспечить все отрасли экономики ресурсами для эффективного экономического роста и достижения необходимого уровня благосостояния всего общества.
Финансовый рынок представляет собой совокупность всех денежных ресурсов страны, причем ресурсов, находящихся в постоянном движении, подвергающихся влиянию спроса и предложения на эти ресурсы со стороны различных субъектов экономики. Однако, денежные ресурсы и хозяйствующие субъекты - это еще не финансовый рынок. Непосредственно сам рынок возникает тогда, когда появляются отношения между денежными ресурсами и хозяйствующими субъектами. Следовательно, финансовый рынок - это, прежде всего денежные отношения по поводу передвижения и перераспределения свободных денежных капиталов и сбережений между различными субъектами экономики путем совершения сделок.
Исходя из вышесказанного, предпосылками, обуславливающими функции финансового рынка,  являются следующие факторы:
- максимальное сокращение роли государства в перераспределении финансовых ресурсов;
- полная самостоятельность хозяйствующих субъектов всех форм собственности с целью развития конкуренции и ограничения монополизма;
- прекращение использования ссудного фонда Центрального банка страны для финансирования дефицита бюджета, проблему которого необходимо решать через выпуск государственных займов с обращением облигаций и других обязательств;
- постоянное наращивание денежных доходов у хозяйствующих субъектов и населения, которые могут быть инвестированы в ценные бумаги.
Каждой стране характерна своя структура финансового рынка, наиболее полно отражающая его содержание и особенности. Что касается структуры финансового рынка как таковой, то здесь мнения ученых-экономистов расходятся. Поэтому рассмотрим некоторые виды предлагаемых учеными структур финансового рынка и затем определим структуру финансового рынка, характерную для Республики Казахстан.
По своей структуре, финансовый рынок состоит из взаимосвязанных и дополняющих друг друга, но отдельно функционирующих рынков:
1. Рынок находящихся в обращении наличных денег и выполняющих аналогичные функции краткосрочных платежных средств (векселей, чеков и т.п.). Известно, что денежный рынок находится под воздействием инфляции и если последняя не выходит за определенные границы может играть положительную роль. Так, если ВНП ежегодно растет на 5%, а количество денег в обращении увеличивается на 6-7%, то это облегчает реализацию возросшего ВНП и способствует позитивным процессам в экономике. Если же при ежегодном росте ВНП на те же 5% количество денег в обращении увеличивается на 10 и более процентов, то происходит галопирующая инфляция, разрушающая нормальный экономический процесс.
2. Рынок ссудного капитала, т.е. кратко- и долгосрочных банковских кредитов. До настоящего времени дешевый краткосрочный кредит в Казахстане отсутствовал. Функционирующие в стране коммерческие банки предоставляют такой кредит только под надежное обеспечение и высокие проценты. Долгосрочный кредит, необходимый для модернизации и создания основных фондов, можно получить только по плавающей (периодически пересматриваемой) процентной ставке.
3. Рынок ценных бумаг на протяжении многих лет вообще отсутствовал в Казахстане и его развитие, начавшееся в начале 90-х годов, требует определенного времени, поскольку напрямую связано с преобразованием отношений собственности (прежде всего с приватизацией и акционированием государственных предприятий) и с изменением всего характера финансовой политики государства. В настоящее время государство для покрытия бюджетного дефицита все чаще прибегает не к эмиссиям денежных знаков, а к выпуску государственных ценных бумаг, например, государственных казначейских краткосрочных обязательств.
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Рисунок 1 – Структура финансового рынка

2. Финансовая политика и финансовый механизм. 

2.1 Содержание, задачи, цели и принципы финансовой политики

Финансовая политика – это совокупность целенаправленных намерений и мероприятий, проводимых государством и другими экономическими агентами в области финансов для осуществления своих функций и задач.

Финансовая политика является составной частью экономической политики государства. В ней конкретизируются главные направления развития народного хозяйства; определяется общий объем финансовых ресурсов, источники их образования, направления использования; разрабатывается механизм регулирования и стимулирования финансовыми методами социально-экономических процессов.

Финансовая политика – это сложная система взаимодействия субъектов и объектов рыночных отношений, в которой применяются различные подходы, приемы,  методы и способы формирования и использования денежных средств, предназначенных для более выгодного их применения в общественном производстве, и обеспечивает выполнение государством возложенных на него функций и задач.

К основным задачам финансовой политики относят:

1) создание благоприятной экономической сферы с целью достижения максимизации объема финансовых ресурсов;

2) оптимизацию процесса распределения и использования финансовых потоков;

3)  разработку финансового механизма с учетом целей и задач субъектов рыночных отношений.

В состав государственной финансовой политики входят две составляющие: бюджетная политика государства и кредитно-денежная политика.

Бюджетная политика государства проводится государственными органами власти исходя из функций государства и с учетом норм и правил законодательной базы РК.

Бюджетная политика включает следующее.

1. Налоговая политика, образующая налоговую систему, функционирующую на основе НК РК. (налоговые платежи и сборы составляют основную долю поступлений и призваны обеспечить общегосударственные потребности.

2. Таможенная политика направлена на достижение целей государства в связи с экономическими отношениями с иностранными государствами.
3. Инвестиционная политика направлена на развитие инвестиционного потенциала государства  с целью обеспечения благоприятного климата внутри страны.
4. Политика в области управления государственным долгом, где государство выступает в роли заемщика средств.
5. Кредитно-денежная политика, которая включает в себя 
1) денежную политику, нормальное функционирование которой обусловлено обеспечением устойчивого денежного обращения, сдерживанием темпов инфляции, укреплением национальной валюты;

2) кредитную политику, обеспечивающую непрерывный процесс производственной, инвестиционной и финансовой деятельности в стране, таким способом поддерживая все звенья финансовой системы;

3)  финансовую политику на рыке ценных бумаг, регламентированных  законом РК «О рынке ценных бумаг», в котором изложены основные положения принципов функционирования фондового рынка;

4)  ценовую политику, в основе которой лежит разработка уровня цен и тарифов на производственные товары и услуги.

6. Финансово-кредитная политика представляет собой совокупность регламентированных государственными органами власти мероприятий в области денежного обращения и кредитования.

Видовой состав финансовой политики.

1. Классическая финансовая политика – отсутствие действий государственных органов власти в экономической жизни общества. Основным движущим фактором экономических процессов является рыночный механизм.

2. Регулирующая финансовая политика  использует различные финансовые инструменты влияния на экономические процессы, протекающие в стране.
3. Неоклассическая финансовая политика накладывает ограничения на вмешательство государства в экономическую и общественную сферу.
4. Планово-директивная финансовая политика. Основной удельный вес занимает государственная собственность на средства производства и прямое директивное руководство экономикой и социальной сферой. 
2.2 Содержание и структура финансового механизма.

Процесс управления предприятием в сфере финансов основывается на определенном механизме.

Финансы как специфическая распределительная категория участвуют в распределении и перераспределении созданного продукта путем образования и использования различных целевых фондов денежных средств.

Финансовый механизм – это совокупность взаимосвязанных методов, форм и инструментов, при помощи которых реализуется процесс распределения и перераспределения финансовых ресурсов с целью государственного воздействия на экономическое и социальное развитие общества.

Действие финансового механизма на экономику и социальную сферу осуществляется:

1) через структуру финансового механизма и нацеленность различных его частей на решение конкретных задач и достижение реального эффекта;

2) через величину финансовых ресурсов, формируемых у государства и хозяйствующих субъектов и направляемых на удовлетворение потребностей общества.

Исходя из содержания финансов финансовый механизм имеет определенную  структуру и подразделяется на следующие группы: 

А) механизм государственных финансов;

Б) механизм хозяйствующих субъектов;

В) страховой механизм.

Механизм государственных финансов состоит из:

- бюджетного механизма;

- механизма внебюджетных фондов;

- механизма государственного кредитования.

Бюджетный механизм РК состоит из:

- механизма республиканского бюджета

- механизма местных бюджетов.

В структуру финансового механизма хозяйствующих субъектов входят:

- финансовые методы;

- финансовые рычаги;

- правовое, нормативное информационное обеспечение.

В структуре финансового механизма выделяют функциональные звенья:

1. мобилизация финансовых ресурсов;

2. финансирования;

3.  регулирования

4. стимулирования.

Контрольные вопросы:
1.Что представляет собой финансовый рынок? Дайте его определение.
2.Какие функции присущи финансовому рынку?
3 .Что подразумевает распределительная функция?
4.В чем заключается коммерческая функция финансового рынка?
5.Что такое финансовые ресурсы?
6.Какова структура финансового рынка ?
7.Что такое финансы?

8. Основные задачи финансовой политики?

9.Что включает в себя бюджетная политика?

10. Что такое денежно-кредитная политика?

11. Видовой состав финансовой политики.

12.Что такое финансовый механизм?

13.Структура финансового механизма.

    Лекция 2 Денежный рынок и его финансовые инструменты. Депозитный рынок.

 Обмен денег на товар или продажа товара за деньги есть не что иное, как денежное обращение, соответствующее движению товаров и капитала. Контроль и регулирование денежного обращения в стране производится через расчетно-платежную систему страны, которая включает в себя четыре системы расчетов:

1. Бартер, или прямой товарообмен;

2. Расчеты через банковскую систему, или  безналичные расчеты;

3. Расчеты банковскими билетами, т.е. наличными деньгами;

4. Расчеты с использованием денежных суррогатов, временно замещающих деньги. 

Денежный рынок представляет собой рынок платежных средств, включающих в себя не только наличные деньги, но и безналичные платежные средства.
Денежный рынок обеспечивает механизм распределения и перераспределения денежных средств между продавцами и покупателями товаров и услуг при помощи финансовых институтов. Как известно, основой любого финансового инструмента, так или иначе, выступают деньги.
     Что же такое деньги?  Это особый товар, выполняющий,  роль всеобщего эквивалента, общепризнанных знаков и универсальное средство обмена.  Роль денег, то есть эквивалента (мерила) количества и качества товара, на разных стадиях развития общества постоянно менялась, начиная с кремневых топоров, бронзовых изделий, медных пластин, золотых и серебряных монет до банковских и казначейских билетов. В   настоящее время формы, виды и функции денег постоянно расширяются. Деньгами называют все то, что принимается в обмен на разнообразные товары и услуги. Деньгами служат продукты юридических и фактических соглашений между людьми. При этом основной акцент делается на ликвидности и декретивном характере денег.

Как известно, деньги выполняют следующие функции денег:
•   деньги как мера стоимости;
•   деньги как средство обращения.
•   деньги как средство платежа;
•   деньги как средство накопления;
•   деньги как мировые деньги.
В качестве меры стоимости, деньги позволяют оценить стоимость товара. В этой функции деньги, являясь неразменными, служат как расчетные деньги, то есть деньги, благодаря количеству которых можно оценить стоимость планируемого товара. Функция денег как меры стоимости активно применяется в рамках макроэкономики при расчетах ВНП, НД, на предприятии - позволяет оценить основные показатели бизнес-плана.
Функцию денег как средства обращения выполняют реальные деньги, которые опосредствуют взаимоотношения между покупателем и продавцом. В этой функции деньги формируют современные рыночные отношения, а также выступают как непосредственная меновая стоимость.
Развитие денежных отношений привело к тому, что порой процесс получения товара был разделен с моментом оплаты за товар. В этом случае появляются новые деньги - платежные или расчетные обязательства (вексель, кредит, деньги и т.д.). В момент получения товара покупатель передает продавцу денежные обязательства, в которых указывается в какое время, в каком месте будет передана необходимая сумма. Здесь деньги выполняют функцию средство платежа.
Исторически сложилось так, что функция деньги как средство накопления появилась одной из первых, однако дальнейшее развитие она получила после того, как появились деньги как платежное средство. Временно свободные денежные средства становятся сбережениями и затем трансформируются в накопления. В свою очередь последние являются основным источником инвестиций, столь необходимых для развития экономики страны.
Деньги в качестве мировых денег обслуживают внешнеэкономические отношения. На первых этапах мировые деньги применялись в виде золота. В современных условиях в качестве мировых денег могут выступать стабильные валюты ряда государств либо мировые кредитные деньги. Деньги в качестве мировых выполняют все четыре предыдущих функции, то есть эта функция денег являются как бы объединяющей.
Исходя из функций денег, можно определить и функции самого денежного рынка как такового.
К основным функциям денежного рынка относятся:

- платежная функция - рынок способствует осуществлению различного рода расчетов между его участниками в процессе осуществления операций;
- обеспечение коммерческого кредитования - отсрочка платежа, оформленная денежным обязательством, т.е. векселем, позволяет осуществлять коммерческое кредитование хозяйствующих субъектов;
-   учетная функция и др.
В процессе обращения денег между участниками финансового рынка возникают определенные отношения по поводу перераспределения денежных средств, составляющие систему так называемых денежных отношений. 
     Для обслуживания платежей используются как наличные так и безналичные расчеты, которые в настоящее время становятся преобладающими. Совокупность всех платежей в наличной и безналичной формах, при которых деньги выполняют функцию средства обращения, средства платежа и накопления, за определенный период времени составляет денежный оборот страны. Денежный оборот опосредует товарный и нетоварные обороты, а также перераспределительные операции. Составляющими денежного оборота являются:

· платежный оборот

· безналичный оборот;

· наличный оборот.

      Платежный оборот представляет собой совокупность платежей с использованием денег в качестве средства платежа. Он включает все безналичные платежи и часть налично-денежных, связанных с оплатой труда, налоговыми сборами, покупкой ценных бумаг, лоторейных билетов.

     Безналичный денежный оборот – это часть совокупного денежного оборота, заключающегося в использовании безналичных расчетов путем записей по счетам в банках и зачетов встречных требований.  В странах с рыночной экономикой он превышает 90% всего совокупного денежного оборота.

     Налично-денежный оборот – это часть совокупного денежного оборота, когда наличные деньги используются как средства обращения и платежа. Он включает все платежи, осуществляемые наличными деньгами, за определенный период времени (год, квартал, месяц). Постоянно повторяющийся кругооборот наличных денег формирует налично-денежный оборот. Сфера использования налично-денежных  платежей связана в основном с реализацией доходов населения. Наличными деньгами производятся расчеты  предприятий, организаций и учреждений с населением, а также между отдельными гражданами на товарных и продуктовых рынках. (3-8 %).

     Совокупный объем денежных средств -  наличных и безналичных, который на данный момент находится в обращении и принадлежит различным экономическим субъектам называется денежной массой. Помимо денег в нее могут входить  и другие высоколиквидные финансовые активы, которые обращаются в деньги с минимальными потерями времени и средств. К ним относятся депозитные сертификаты крупных коммерческих банков, краткосрочные казначейские векселя. Таким образом,  по своей структуре денежная масса  является неоднородным показателем.

        Для характеристики структуры денежной массы используются денежные агрегаты – МО, М1, М2, М3, М4. Денежный агрегат – это статистический показатель, определяющий объем и структуру денежной массы.

     МО – это наличные деньги и денежные средства в кассах банков;

     М1 – содержат агрегат МО плюс средства на текущих банковских счетах и вклады до востребования, которые можно немедленно использовать в функции денег или как средство обращения, или как средство платежа;

    М2 – состоит из агрегата М1 плюс срочные и сберегательные вклады в коммерческих банках; средства с  этих вкладов становятся доступны лишь по истечении определенного времени, предусмотренного депозитным договором;

    М3 – содержит агрегат М2 плюс сберегательные сертификаты в специализированных финансово-банковских учреждениях;

    М4 – состоит из агрегата 3 плюс акции, облигации, депозитные сертификаты коммерческих банков, векселя физических  и юридических  лиц, т. е. денежные обязательства, для превращения которых в "живые" деньги требуется много времени.

     Депозитный сертификат -  письменное свидетельство о депонировании денежных средств, удостоверяющее право вкладчика на получение депозита. 

     Вексель – безусловное  долговое обязательство заемщика (векселедателя) уплатить кредитору (векселедержателю) к определенному сроку, сумму указанную в векселе.

     Акция – ценная бумага, свидетельствующая о внесении известного пая в капитал АО и дающее право на получение части прибыли в виде дивидента.

     Облигация – ценная бумага, выпускаемая государством, АО, муниципальными органами как долговое обязательство.  Ценная бумага с фиксированным доходом, по которой эмитент обязуется выплатить держателю фиксированную сумму капитала в определенный момент времени и выплатить проценты.

     Денежные агрегаты различаются по степени ликвидности, т.е., возможности быстрой, с наименьшими рисками и затратами конверсии (обмен акций или облигаций одного типа на ценные бумаги другого типа, но эмитированные одной и той же компанией) различных форм вкладов и сбережений в быстрореализуемые  средства.

     Денежные агрегаты МО и М1 характеризуют наиболее ликвидную часть денежной массы.

     В любой стране денежная масса выступает объектом постоянного государственного регулирования. 

Общий спрос на деньги зависит от уровня номинальной процентной ставки и объема номинального ВНП.

Чем больше доход в обществе, чем больше совершается сделок, чем выше уровень цен, тем больше потребуется денег для совершения экономических сделок в рамках национальной экономики.

При росте процентов на вклады, все сбережения вкладываются в различного рода активы. Спрос на деньги ограничивается операционным спросом и уже не снижается при дальнейшем росте процентов.

Депозитный рынок.
Любой финансовый институт как хозяйствующий субъект для осуществления своей уставной деятельности нуждается в финансовых ресурсах, т.е. в источниках денежных средств, необходимых для покупки зданий, сооружений, техники и технологий, формирования оборотного капитала, создания резервов, выплат заработной платы, отчислений в бюджет и т.д. Подобные затраты могут финансироваться за счет собственных средств, а также за счет заемных и привлеченных.
Основную массу привлеченных ресурсов финансового института составляют различного рода вклады физических и юридических лиц или депозиты.
Исторически депозитные операции возникли в виде формы хранения золотых монет в целях их лучшего сбережения на монетных дворах, у менял и т.д. За хранение золотых монет владелец должен был платить определенное вознаграждение. Причем меняла гарантировал по желанию клиента сохранность именно тех монет, которые ему были отданы. В таких условиях менялы не могли осуществлять ссудные операции с полученными монетами не могли извлекать прибыль, из которой они стали бы выплачивать владельцам денег проценты. С течением времени владельцы монет перестали требовать возврата тех же монет - возвращалась только сумма помещенных денег. Удлинились и сроки хранения. Появилась возможность использовать эти заемные средства для предоставления кредитов, получать за ссуды проценты и выплачивать часть их суммы собственникам денег. Если до этого менялы при предоставлении кредитов рассчитывали только на собственный капитал, то теперь они могли использовать и заемные средства.
Сейчас депозитные операции приобрели различные виды и формы и значительно дифференцированы по странам. Однако для каждого финансового института остается приоритетной задача привлечения вкладчиков и расширения депозитной базы как основного источника кредитных ресурсов.
Деньги, выполняя функцию накопления, трансформируются в депозиты. Депозиты, по сути, это не что иное, как накопленные сбережения населения, всех хозяйствующих субъектов и т.д. Под депозитами понимаются все вклады клиентов. Источники средств, помещаемые на депозиты, весьма разнообразны. Это средства на счетах корпоративных клиентов, счетах заработной платы рабочих и служащих, счетах государственных учреждений и предприятий, которые временно не используются.
Сегодня коммерческие банки предоставляют различные виды депозитов. В банковской практике Казахстана присутствуют следующие типы депозитов:
1  Депозиты до востребования или чековые депозиты.
Понятие чековый депозит возникло из того, что он дает право на выписывание вкладчикам чека, подлежащего обязательному погашению. Этот вид депозита удобен тем, что объясняется безопасностью чеков и простотой совершения платежей путем выписывания чека, а также тем, что они дают возможность изымать наличные деньги по первому требованию. Чековые депозиты требуют осуществления дорогостоящих учетных операций и проводок, что обуславливает большинство банков устанавливать определенную плату за эти услуги. Размеры этой платы меняются вместе с изменениями размера депозита и числом чеков, выписываемых в течение одного месяца. Однако нередко банки идут на отказ от взимания этой платы, если вкладчик сохраняет достаточный, с их точки зрения, балансовый остаток на счете в течение всего месяца, который используется банком для своих коммерческих целей, например, выдавать ссуды на 60, 90, 120 дней и контокоррентные кредиты. Одним из основных типов чековых депозитов являются вклады до востребования.
Депозитные счета до востребования имеет следующие особенности:
• Взнос и изъятие денег осуществляется как частями, так и полностью, в любое время и без каких-либо ограничений;
• Деньги могут быть изъяты со счета, как в наличной форме, так и с помощью чеков;
• Банк устанавливает комиссионное вознаграждение владельцу счета за пользование счетом в твердой месячной ставке или за каждый выписанный чек;
• При условии поддержания клиентом заранее оговоренного среднего размера остатка на счете владельцу счета выплачивается «скрытый» процент в форме отказа банком взимать с клиента комиссию за использование счета. Однако, при нарушении вкладчиком этого условия, он производит оплату всех операционных издержек банка, связанных с ведением счета и обработкой каждого чека.
• По депозитам до востребования банк обязан хранить минимальный резерв в Центральном банке в большей пропорции, чем по срочным депозитам.
Многие клиенты банков стремятся минимизировать размеры денежных средств, содержащихся на их депозитах такого типа, поскольку по вкладам до востребования не выплачивается эксплицитный (т.е. в явном виде выраженный) процентный доход. Одним из способов такого рода минимизации является использование возможностей, предоставляемых счетами с автоматической очисткой. Осуществляя текущие операции с такими счетами, банк «очищает» счет (или переводит их) от любых денежных сумм, превосходящих оговоренный с клиентами минимум, и помещает их в финансовые инструменты, приносящие процентный доход, например, такие как соглашения об обратном выкупе: такая операция осуществляется банком ежедневно в конце делового дня. В тех же случаях, когда в банк поступают чеки для оплаты, необходимые для осуществления этой операции средства переводятся обратно на тот же вклад до востребования.
Существует и другой способ минимизации кредитового остатка на вкладе до востребования, суть которого заключается в размещении средств на АТ5-счетах. АТ8-счета - счета автоматического перечисления - вид депозитов, который позволяет автоматически перечислять денежные фонды со сберегательных счетов, приносящих проценты на чековые депозиты для покрытия чеков. Перечисления банками производятся автоматически, руководствуясь согласием вкладчика, с приносящих процент счетов на вклады до востребования по мере того, как возникает потребность покрывать превышение кредита (овердрафт) или поддерживать минимальный баланс на чековых счетах. Такая практика дает возможность вкладчиком держать очень маленькую сумму на вкладе до востребования и одновременно получать проценты по счетам автоматического перечисления.
Разновидностью депозита до востребования является контокоррент - единый счет, на котором учитываются все операции банка с клиентом и отражаются как ссуды банка и все платежи со счета по поручению клиента, так и все средства, поступающие на счет в виде переводов, вкладов и т.д. этот счет по своей принадлежности является активно-пассивным. Так, кредитовое сальдо по контокорренту означает, что клиент располагает собственными средствам, а дебетовое - в оборот вовлечены заемные средства и владелец счета является должником банка. По кредитовому сальдо банк начисляет проценты в пользу клиента, по дебетовому - банк взимает проценты в свою пользу как за предоставленную ссуду, причем проценты в пользу банка начисляются по более высокой ставке, чем в пользу владельца счета. Такие счета открываются только надежным клиентам и первоклассным заемщиком как знак особого доверия. Владелец счета при превышении расходов над поступлением средств имеет возможность без специального оформления в каждом отдельном случае получать кредит в пределах определенной суммы, которая оговаривается в договоре с банком.
Другим видом депозита до востребования является текущий счет с овердрафтом - счет, по которому на основании соглашения между клиентом и банком допускается в определенном размере превышение суммы списания по счету над величиной остатка средств, что также может означать заимствование кредита. При овердрафте в отличие от контокоррента заимствование носит случайный характер. Наличие счета с овердрафтом не исключает открытие дополнительных депозитных счетов. Текущий счет с овердрафтом открывается с целью покрытия временных издержек для физических и юридических лиц
Существуют и такие случаи, когда многие банки требуют от своих клиентов поддержания, так называемого компенсационного баланса, в форме не приносящих процентного дохода вкладов до востребования (это необходимо банкам для оплаты банковских услуг). В ряде случаев компенсационный баланс представляет собой платежи за такие услуги, как поддержание договора о предоставлении кредита, а также часть процентных платежей по банковской ссуде.
К депозитам до востребования относятся:
• средства на банковских счетах юридических лиц, в том числе средства государственного бюджета республиканского и местного значения,
• средства в расчетах,
• средства банков на корреспондентских счетах в других банках.
2. Сберегательные вклады
В операциях с населением распространены сберегательные вклады, предназначенные для ликвидного вложения небольшого сбережения и отличаются они от вкладов до востребования только выплатами, способами снятия денег, периодичностью подсчета процентов. Иногда в них присутствуют налоговые льготы по процентам или они являются вкладами на маленькие суммы с предварительным уведомлением о снятии денег со счета.
Основными типами сберегательных депозитов, предлагаемых в настоящее время казахстанскими банками, являются счета на сберегательных книжках, счетах с выпиской состояния сберегательного вклада, а также депозитные счета.
Счета на сберегательных книжках - приносящие процент -  нечековые депозиты, которые можно изымать немедленно, особенностями которых являются:
• сберегательный вклад с книжкой не имеет фиксированного срока;
• хотя банки имеют право требовать о вкладчиков предварительного уведомления о предстоящем изъятии денежных фондов с этих депозитов, они редко настаивают на этом;
• верхний предел по таким счетам, как правило, может быть ограничен;
• для внесения или снятия денег со счета владелец вклада обязан представить сберегательную книжку, в которую должны быть занесены все детали произведенной операции;
• счета на сберегательных книжках не требуют содержания на них обязательного минимального балансового остатка.
Счета с выпиской состояния сберегательного вклада - счета, аналогичные счетам на сберегательных книжках. По ним платится такой же процент, они выполняют такие же функции, что и депозиты на сберегательной книжке. Особенностью их является то, что сберегательная книжка по таким счетам не ведется, а для произведения записей вместо сберегательных книжек используются периодические выписки о состоянии счета. Такая процедура ведения счета освобождает вкладчиков от лишних хлопот (посещения банка) и позволяет поддерживать с ним отношения через почту.
На казахстанском депозитном рынке банками предлагаются следующие виды сберегательных депозитов:
• срочные сберегательные вклады. По ним установлен либо фиксированный срок, либо срок, в течение которого вклад не может быть изъят, и по ним устанавливается наибольший процент по сравнению с другими сберегательными вкладами;
• срочные с дополнительными взносами. По этим вкладам допускается производить дополнительные взносы в течение хранения вклада, увеличивая тем самым размер вклада;
• сберегательный вклад с дополнительными взносами. На этот счет периодически регулярно вносится определенная договором сумма, и проценты с суммы выплачиваются к определенному моменту;
• текущие сберегательные вклады. Они допускают свободное поступление и изъятие средств. Они, как правило, беспроцентные и используются для выплаты пенсий, пособий, стипендий, материальной помощи.
• выигрышные, денежно-вещевые выигрышные - основной формой вознаграждения по ним являются призы в денежно-товарном выражении от регулярно проводимой лотереи;
• молодежно-премиальные.
3. Срочные вклады.
Срочные депозиты - это депозиты с фиксированной датой, преждевременное закрытие их ведет к штрафу, а вознаграждение по ним начисляется в зависимости от срока и величины вклада. Срок вклада может иметь предел: от одного месяца до пяти лет, иногда и больше. Банки заинтересованы в привлечении таких средств, поскольку сумма их устойчива, и они могут быть использованы для долгосрочных операций. Для вкладчика же смысл долгосрочного вложения денег заключается в получении более высоких процентов. Название «срочные депозиты» свидетельствует о том, что они имеют строго установленный срок погашения. В этом и состоит их основное отличие от сберегательных вкладов и вкладов до востребования. Однако банки позволяют вкладчикам снимать средства со срочных вкладов и до наступления срока, но это сопровождается уплатой определенного размера штрафа.
Существует два основных вида срочных вкладов:
1) срочные вклады без изъятия,
2) вклады с предварительным уведомлением об изъятии.
Срочные вклады без изъятия вносятся на более длительные сроки, т.е. на срок не менее 1 месяца. Вкладчики получают более высокие проценты, чем по другим видам депозитов. Вклады возвращаются владельцу в заранее установленный день, оговоренный в договоре. Банк имеет право полностью распоряжаться вкладами по своему усмотрению в течение оговоренного срока.
Сроки, на которые принимаются эти вклады, подразделяются на основные группы:
1) от 30 до 89 дней;
2)от 90дс 179 дней;
3) от 180 до 359 дней;
4) более 360 дней.
Депозитный сертификат представляет собой письменное свидетельство банка-эмитента о вкладе денежных средств, удостоверяющее право вкладчика или его правопреемника на получение по истечении срока суммы вклада и процентов по нему. Он является видом доходной ценной бумаги, поэтому не может служить расчетным или платежным средством за проданные товары или оказанные услуги. При наступлении срока возврата сертификата, банк осуществляет платеж предъявителю сертификата на основании заявления владельца с указанием счета, на который должны быть зачислены средства. Банк проверяет непрерывность ряда договоров переуступки права требования, а также соответствия наименования, печатей и подписей уполномоченных лиц.
В мировой практике выделяют следующие разновидности депозитных сертификатов:
• непередаваемые, которые хранятся у вкладчика и предъявляются в банк при наступлении срока платежа; они помогают выгодно инвестировать капитал на любые сроки, а в случае необходимости позволяют быстро превратить сертификаты в наличность.
• передаваемые, которые могут быть проданы на вторичном рынке и перейти к другому владельцу. По способу выпуска различают депозитные сертификаты:
• выпускаемые в разовом порядке;
• выпускаемые сериями. 

По способу оформления:
• именные;
• на предъявителя. 

По условиям выплаты:
• сертификаты с регулярно выплачиваемой процентной ставкой до истечения определенного расчетного периода;
• сертификаты с выплатой процентов в день погашения сертификата.
Банк выпускает сертификаты и при этом самостоятельно разрабатывает условия выпуска и их размещения. Сертификаты имеют преимущества перед срочными вкладами, оформленными простыми депозитными договорами, которые заключаются в следующем:
1) благодаря большому числу возможных финансовых посредников в распространении и обращении сертификатов расширяется круг потенциальных инвесторов;
2) благодаря вторичному рынку сертификат может быть досрочно продан владельцем другому лицу с получением некоторого дохода за время хранения и без изменения при этом объемов ресурсов банка.
Недостатком сертификатов по сравнению со срочными вкладами можно назвать повышенные затраты банка, связанные с их эмиссией.
Контрольные вопросы:
1. Что представляет собой денежный рынок?
2. Какие функции выполняет денежный рынок? В чем специфика этих функций?
3. Каковы основные финансовые инструменты денежного рынка?
4. Почему в Казахстане депозитные сертификаты в большей степени относят к ценным бумагам, чем к финансовым инструментам денежного рынка?
5. Чем денежные чеки отличаются от расчетных?
6. Какие виды чеков вы знаете?
7. Что собой представляет вексель? Какие виды векселей вы знаете.
8. В чем особенности переводного векселя?
9. Какие операции с векселями могут осуществлять коммерческие банки РК?
10.Что представляет собой платежная карточка? Каких видов бывают платежные карточки?
11 .Что собой представляет депозитный рынок?
12.Что такое депозит? Какие виды депозитов существуют на рынке Казахстана?
13.Чем срочный депозит отличается от депозита до востребования?
Тема 3 - Рынок ссудных капиталов. Кредит как форма движения ссудного капитала.

3.1 Кредитный рынок.

3. 2. Понятие  ссудного капитала. Кредит как форма движения судного капитала.    Функции ссудного процента. Ставка ссудного процента.

3.3 Функции кредита. Участники кредитного рынка.

3.4. Формы кредита. Виды банковского кредита

3.5 Принципы кредита. 

3.1 Кредитный рынок

Кредитный рынок - это механизм, с помощью которого устанавливаются взаимоотношения между хозяйствующими субъектами и населением, нуждающимся в финансовых средствах, и хозяйствующими субъектами и населением, которые их могут представить (одолжить) на определенных условиях. Через кредитный рынок осуществляется накопление, распределение и перераспределение заемного капитала между сферами экономики, в процессе воспроизводства и в процессе воспроизводства денежный капитал высвобождается. Он направляется туда в виде ссудного капитала через рынок, а затем вновь возвращается к кредитору (банкам и другим кредитно-финансовым институтам). Сущность кредитного рынка не зависит от того, какой денежный капитал используется на нем: собственный или чужой, аккумулированный, т.е. не имеет значения, ведет ли банкир свое дело лишь при помощи собственного капитала или только при помощи капитала, депонированного у него.

 Движение ссудного капитала заключается в следующем: капитал, накапливаемый в виде денежных средств, превращается непосредственно в ссудный капитал. 

Через кредитный рынок осуществляется рост производства и товарооборота, движение капиталов внутри страны, трансформация денежных сбережений в капиталовложения, реализации научно-технической революции, обновление основного капитала.
Важная роль кредитного рынка как составляющего финансового рынка заключается в объединении мелких, разрозненных денежных средств, что позволяет рынку активно воздействовать на концентрацию и централизацию производства и капитала. Денежный капитал накапливается в основном в виде денежного ссудного капитала, в связи с чем это накопление важно не само по себе как обособленный процесс, а прежде всего с точки зрения его воздействия на весь ход воспроизводства. Накопление денежного капитала с макроэкономической точки зрения тесно взаимодействует с реальным накоплением. Известно, что денежный капитал в основном формируется за счет сбережений населения, а их размеры играют значительную роль в образовании доли капиталовложений в валовом национальном продукте страны.

3.2 Понятие ссудного процента. Кредит как форма движения ссудного процента.
Ссудный процент возникает в условиях товарного производства и развития кредитных отношений в обществе. Ссудный процент не может существовать без кредита.

Ссудный процент как кредит – объективная экономическая категория, представляющая собой цену ссуженной во временное пользование стоимости. Сущность ссудного процента заключается в том, что он представляет собой:
а) плату за пользование ссужаемой стоимостью;

 б) надбавку к кредиту; 

в) способ возмещения расходов кредитора.

Ссудный процент является основной целью банков  в предоставлении кредита заёмщику. Он является основным доходом банка. Поэтому банк заинтересован получению суммы процента в полном объёме и своевременно. За счёт этого активного процента уплачивает пассивный процент (банк платит своим клиентам за хранение денег в банке). Разница между активным и пассивным процентами составляет  банковскую маржу, или чистый банковский доход.

Функции выражают специфическую сущность экономической категории. В экономической литературе такими функциями ссудного процента называют две: распределительную и сохранения наращивания ссудного капитала.

Распределительная функция ссудного процента выражает распределение вновь созданной стоимости (прибыли) причём не всей стоимости.

Распределение прибыли посредством процента сопровождаются сменой собственника, т.е. заёмщик передаёт процент кредитору и права собственника переходит к нему.

Функция ссудного процента сохранения и наращивания ссудного капитала связана с сохранением и увеличением кредитного потенциала банка как кредитора. Экономически  стимулируя  заёмщика в полном и своевременном погашении предоставленного банком кредита, ссудный процент сохраняет ссудный фонд и даже его наращивает. Разница между полученным банком процента от заёмщиков и уплаченного им процента по депозитам является  источником увеличения ссудного фонда и его кредитных ресурсов.

Количественным выражением ссудного процента является ставка процента. Различают следующие виды ставки процента:
 - базовая ставка – это средние ставки процента, по которым предоставляются ссуды надежным заемщикам либо банкам, путём размещения у них депозитов, т.е. без рисковые  ставки для первоклассного клиента. На практике банки устанавливают процентные ставки путём начисления надбавки к базовой ставке, определяющей стоимость банковских ресурсов. Размер этих надбавок зависит от характера ссуды и степени риска, связанного с ней;
 -номинальная ставка устанавливается с учётом соотношения спроса и предложения на кредитные ресурсы и темпов инфляции;
-реальная процентная ставка определяется путём вычета из номинальной ставки  фактической инфляции;
 -фиксированная ставка устанавливается на весь срок действия кредитного договора неизменной;
 -плавающая ставка меняется в соответствии с конъюнктурой рынка, состоянием экономики и т.д. 

 -регулируемая ставка – регулируется государством, Нацбанком, ассоциацией банков, Агентством  РК по контролю и надзору.

 -рыночная ставка – уровень и движение ставки зависит от состояния рынка ссудных капиталов, денежного и фондового рынков и др.

В зависимости от способа расчёта суммы процентных ставок различают:
 - простые процентные ставки – начисляются на одну и ту же величину капитала в течение всего срока;
 - сложные процентные ставки – процентный платёж в каждом расчётном периоде добавляются к капиталу предыдущего периода. Процентный платёж в последующем периоде начисляется на эту наращенную величину первоначального капитала, т.е. осуществляется расчёт с капитализацией процента.

В настоящее время в связи с развитием межбанковских сделок коммерческие банки при необходимости могут получать кредит от банка-корреспондента, а не от эмиссионного института, тем более что нередко такая сделка обходится дешевле для заёмщика. Это приводит к тому, что уровень официальной процентной ставки оказывается выше уровня межбанковской процентной ставки. 

В качестве примера межбанковских процентных ставок можно назвать ЛИБОР – лондонскую межбанковскую ставку, широко используемую на евровалютном рынке в депозитных, кредитных операциях и еврооблигационных займах, а также ПИБОР – парижскую межбанковскую ставку. ПИБОР определяется как среднеарифметическое значение ставок восьми крупных парижских банков. Наиболее известная межбанковская ставка ЛИБОР применяется в качестве базовой при расчёте стоимости отдельных международных кредитных сделок. В этом случае к базовой ставке ЛИБОР, как правило, добавляется маржа, зависящая от вида сделки, финансового положения заёмщика, конъюнктуры на денежном рынке.

Базовая ставка по кредитам на денежном рынке устанавливается для первоклассных  заёмщиков,  как это практикуется в США, по системе «ПРАЙМ РЕЙТ» на более высоком уровне, чем официальная или межбанковская ставка, но на более низком, чем ставка по кредитам, выдаваемым мелким и средним фирмам. Главный определяющий момент при установлении нормы ссудного процента – надёжность заёмщика, его финансовое положение. 

Через кредитный рынок осуществляется рост производства и товарооборота, движение капиталов внутри страны, трансформация денежных сбережений в капиталовложения, реализации научно-технической революции, обновление основного капитала.
3.3 Функции кредита
Сущность и роль кредитного рынка определяет его функции. В теории кредита нет одинаковых взглядов, касающихся содержания и количества функций кредита. Однако исходя из того, что постоянным проявлением сущности кредита во всех формах является 

-перераспределительная функция.
-функция создания кредитных орудий обращения и придерживаясь теоретических выводов некоторых ученых, нами выделяются четыре функции, характерные для казахстанского кредитного рынка:
- кредитное обслуживание товарного обращения через кредит;
- привлечение денежных сбережений (накоплений) хозяйствующих субъектов, населения, государства, а также иностранных клиентов;
- аккумуляция денежных фондов непосредственно в ссудный капитал и использование его в виде капиталовложений для обслуживания производственного процесса;
- обеспечение обслуживания государства и населения как источников капитала для покрытия государственных и потребительских расходов, а также содействие образованию мощных финансово-промышленных групп.
Известно, что кредитный рынок органически связан с движением стоимости в ее денежной форме, с образованием и использованием различных денежных фондов в виде кредитных ресурсов и ценных бумаг. Уровнем кредитного рынка измеряется и определяется движение, объем, направление денежных фондов, идущих на развитие общественного воспроизводства, воздействие его на социально-экономические отношения в целом.
Основными участниками кредитного рынка выступают кредитор и заемщик. Кредитор - это сторона кредитной сделки, предоставляющая ссуду. На ранних стадиях товарного производства кредиторами выступали ростовщики. В дальнейшем с его развитием в качестве денежных кредиторов стали выступать банковские учреждения. А при передаче в ссуду товаров кредитором выступают товаропроизводители. Для того чтобы выдать ссуду, кредитору необходимо располагать определенными средствами. Источниками могут быть собственные накопления, ресурсы, в свою очередь позаимствованные на возвратных началах у других субъектов воспроизводственного процесса. В условиях современного рыночного хозяйства банк-кредитор может предоставить ссуду не только за счет своих собственных ресурсов, но и за счет привлеченных средств, хранящихся на его собственных счетах, а также мобилизованных посредством размещения ценных бумаг.
Заемщик - это сторона кредитных отношений, получающая кредит и обязанная возвратить полученную ссуду в установленный срок. В период ростовщичества кредитом пользовались мелкие крестьяне, мастера-ремесленники, а также крупные земельные собственники или вообще богатые люди. В последующем с появлением банков происходит концентрация заемщиков, для которых он выступает коллективным кредитором. Заемщик в отличие от кредитора в ссудной сделке имеет особенности, заключающиеся в следующем. Во-первых, он не является собственником ссужаемых средств, а выступает их временным владельцем, работает с чужими ресурсами, ему не принадлежащими. Во- вторых, заемщик использует ссужаемые средства, как в сфере обращения, так и в сфере производства. Кредитор предоставляет ссуду в фазе обмена, не входя непосредственно в производство. В-третьих, заемщик возвращает ссужаемые ресурсы, завершившие кругооборот в его хозяйстве. Для обеспечения возврата заемщик так должен построить воспроизведенный процесс, чтобы обеспечить высвобождение средств, достаточных для расчетов с кредиторами. В-четвертых, заемщик не только возвращает стоимость, полученную во временное пользование, но и уплачивает при этом ссудный процент. Здесь надо заметить, что заемщик зависит от кредитора, который диктует свою волю заемщику.
Закономерности движения кредита позволяют более полно понять отношения, возникающие между кредитором и заемщиком на кредитном рынке. Схематически это можно представить так:
Вступая в кредитные отношения, кредитор и заемщик демонстрируют единство своих целей и интересов. В рамках кредитных отношений кредитор и заемщик могут меняться местами, кредитор становиться заемщиком, заемщик становиться кредитором.
Как известно, инструментом кредитного рынка выступает кредит, который, возникая на стадии обмена, выступает формой ссудной сделки, обеспечивающая непрерывность движения стоимости. Последние является ядром движения кредита.
Чтобы возможность кредита стала реальностью, необходимы определенные условия. Во-первых, как кредитор, так и заемщик - должны выступать как юридически самостоятельные субъекты, материально гарантирующие выполнение обязательств, вытекающих из экономических связей. Во-вторых, кредит становиться необходимым в том случае, если происходит совпадение интересов кредитора и заемщика. Чтобы кредитная сделка состоялось, ее участникам надо проявить обоюдную заинтересованность в кредите, с одной стороны - в предоставлении денежных средств в ссуду, с другой в их получении. Экономические связи, основанные на взаимных интересах между субъектами кредитных отношений, характеризуется устойчивостью, постоянством, определяются рамками кредита как целостной системы.
В процессе купли-продажи реализация товаров не всегда приводит к немедленному получению продавцов их денежного эквивалента. Покупатель может оплатить товар по истечении определенного срока. Продавец становиться кредитором, а покупатель - должником. Кредитор и заемщик фигурируют во
всех случаях, когда на одном полюсе происходит отсрочка получения эквивалента, а на другом - его уплата.












Рис. 2. Схема движения кредита.
3.4 Формы кредита. Виды банковского кредита

В условиях рыночного хозяйствования основной формой кредита является банковский кредит, т.е. кредит, предоставляемый коммерческими банками разных типов и видов. Субъектами кредитных отношений в области банковского кредита являются предприятия и организации, население, государство и сами банки. Коммерческие банки предоставляют своим клиентам разнообразные виды кредитов, которые можно классифицировать по различным признакам. 

Товарная форма кредита исторически предшествует его денежной форме. В ранней истории известно, что люди излишки продуктов потребления (зерно, скот, меха и др.) выдавали в заем друг другу с возвратом с приращением.

Товарная форма кредита практикуется в современной практике как при продаже товаров в рассрочку платежа, при лизинге машин и оборудования, товаров бытового назначения, инструментов и т.д. В Казахстане товарный кредит еще выдается фермерам, крестьянским хозяйствам в виде семян весной с возвратом осенью после уборки урожая.

На основе товарной формы кредита возникает и развивается денежная форма кредита. Она является наиболее типичной, преобладающей в современном рыночном хозяйстве. Это и понятно, поскольку деньги являются всеобщим эквивалентом, универсальным средством обращения и платежа. Данная форма кредита используется в пределах национального и международного экономического оборота.

Наряду с товарной и денежными формами кредита применяется и его смешанная форма.

Каждая нами рассмотренная выше форма кредита имеет больше видов. Виды кредита – это более детальная его характеристика по организационно- экономическим признакам, используемая для классификации кредитов, т.е. конкретное приложение кредита на практике.

а) Виды кредита в Казахстане классифицируются: по экономическому признаку объектов кредитования на:

· кредит на формирование оборотных средств;

· кредит на формирование основных средств;

· кредит в неотложные нужды под ТМЦ, а также на временные нужды под сверхнормативные запасы;

· кредит под сезонные затраты производства;

· кредит под расчетные документы в пути, аккредитивы;

· платежные кредиты.

б) по обеспеченности кредита на:

· полное обеспеченное, движимое и недвижимое имущество, ТМЦ, гарантией, договором страхования;

· частично обеспеченное;

· бланковое, не имеющее обеспечение (доверительные).

в) по срокам возврата на:

· краткосрочный;

· среднесрочный;

· долгосрочный.

г) по порядку погашения на:

· с рассрочкой платежа;  

· одновременное погашение;

· равномерное (неравномерное) периодическое  погашение.

д) по степени риска на:

· субстандартные;

· стандартные;

· сомнительные;

· надежные;

· безнадежные;

· пролонгирование.

ж) по платности кредита на:

· с нормальной процентной ставкой;

· с повышенной процентной ставкой;

· с пониженной процентной ставкой;

· беспроцентные.

з) по отраслевой направленности на:

· торговые;

· промышленные;

· сельскохозяйственные;

· строительные.

и) по видам открываемых счетов на:

· по простому ссудному счету;

· по специальному ссудному счету;

· по контокоррентному счету;

· по овердрафту;

· по кредитной линии.

Особым видом кредита является ломбардный, представляющий собой краткосрочную и фиксированную по размерам ссуду, обеспеченную легко реализуемым движимым имуществом или правами. Основными разновидностями ломбардного кредита являются кредит под залог ценных бумаг, кредит под залог товаров, кредит под залог требований (сберегательных вкладов, страховых договоров, ипотеки и т.д.) заемщик вправе использовать ломбардный кредит по своему усмотрению, без ограничения.

Револьверный кредит (от английского revolve – обращаться, периодически сменяться) – возобновляемый кредит, применяемый на национальных и мировых рынках ссудных капиталов, который предоставляется в пределах установленного лимита задолженности и сроков погашения автоматически – без дополнительных переговоров между странами кредитного соглашения.

Кредитная линия представляет собой юридически оформленное обязательство кредитной организации перед заемщиком о предоставлении ему кредита в согласованном размере и на определенные цели в течение установленного периода действия кредитного договора. Открытие кредитной линии свидетельствует о длительном тесном сотрудничестве кредитора и заемщика.

Овердрафт (кредитование в рамках договора текущего банковского счета) означает предоставление кредитной организацией кредита владельцу счета посредством платежа по требованиям к текущему банковскому счету, несмотря на отсутствие на нем денежных средств, но в пределах договора с последующим погашением возникающей задолженности владельца счета перед кредитором за счет поступающих средств. 

В зависимости от сферы функционирования банковские кредиты, предоставляемые хозяйствующим субъектам всех отраслей экономики, могут быть двух видов: 

-ссуды, участвующие в расширенном воспроизводстве основных фондов, 

 -кредиты, участвующие в организации оборотных фондов, т.е. направляемые в сферу производства и сферу обращения.
3.5 Принципы кредита

Современный коммерческий банк - это юридическое лицо, являющееся коммерческой организацией, осуществляющее депозитные, кассовые, переводные, учетные, ссудные и др. операции согласно законодательству РК.
Как видно из определения банка, основное его назначение - это посредничество в перемещении денежных средств от кредиторов к заемщикам и от продавцов к покупателям. Наряду с банками перемещение денежных средств на рынках осуществляют и другие финансовые и кредитные учреждения: инвестиционные фонды, страховые компании, брокерские фирмы и т.д. Но банки как субъекты финансового рынка имеют два основных отличительных признака:
• Двойной обмен долговыми обязательствами, т.е. они размещают свои собственные долговые обязательства (депозиты, сберегательные сертификаты и пр.), а мобилизованные на этой основе средства размещают в долговые обязательства и ценные бумаги, выпущенные другими. Это отличает банки от финансовых брокеров и дилеров, осуществляющих свою деятельность на финансовом рынке, не выпуская собственных долговых обязательств.
• Принятие на себя безусловных обязательств с фиксированной суммой долга перед юридическими и физическими лицами. Это проявляется, например, при помещении средств клиентов на счета и во вклады, при выпуске депозитных сертификатов и т.п. Это отличает банки от различных инвестиционных фондов, мобилизующих ресурсы на основе выпуска собственных акций. Фиксированные по сумме долга обязательства несут в себе наибольший риск для банков, т.к. должны быть оплачены в полной мере независимо не от чего, в то время как инвестиционный фонд все риски, связанные с изменением стоимости ее активов и пассивов, распределяет среди своих акционеров.
Весь этот процесс создания новых обязательств и обмена их на обязательства других контрагентов составляет основу финансового посредничества банка. Подобная трансформация исключительно важна в рыночной экономике. Она позволяет преодолеть сложности прямого контакта сберегателей и заемщиков, возникающие из-за несовпадения предлагаемых и требуемых сумм, сроков, доходности и т.д.

Основные принципы кредита:

- срочность;

- платность;

- возвратность.
Контрольные вопросы;
1. Что представляет собой кредитный рынок?
2. Что является инструментом кредитного рынка?
3. Какие виды кредитов вы знаете?
4. Какова схема выдачи кредита?
Тема 4.  Кредитная  и банковская система. Виды кредитных учреждений. Небанковские учреждения. 
     Понятие кредитной системы, условия ее функционирования, основные структурные элементы. Двухуровневая банковская система.

     Виды кредитных учреждений: банки и небанковские кредитно-финансовые институты (парабанки).

     Коммерческие банки: принципы деятельности и функции. Классификация банков по форме собственности: государственные, акционерные, кооперативные, муниципальные, смешанные. Классификация по характеру деятельности: универсальные и специализированные. Классификация по функциональному назначению: эмиссионные, коммерческие, депозитные. 

     Функции коммерческого банка: посредничество в кредите, стимулирование накоплений, посредничество в платежах. 

     Специализированные кредитно-финансовые институты (квазибанки), их типы и специфика деятельности. Страховые компании, негосударственные пенсионные фонды, ссудно-сберегательные ассоциации, кредитные союзы, факторинговые, лизинговые, брокерские, финансовые компании, ломбарды, клиринговые палаты. Основные формы деятельности квазибанков: аккумуляция сбережений населения, предоставление небанковских кредитов и услуг, сопутствующих банковской деятельности. Двухуровневая банковская система. 
Кредитная система
Кредитная система регулирует денежное обращение в стране, предоставляет различные услуги юридическим и физическим ли​цам, при этом возникают экономические отношения, которые мож​но отнести к кредитным.
Современная кредитная система имеют сложную, многозвенную  
структуру. Если за основу классификации принять характер ус​луг, которые кредитные учреждения предоставляют своим клиен​там, то можно выделить три важнейших элемента современной кредитной системы:
*   Центральный (эмиссионный) банк;
· коммерческие банки;
· специализированные кредитные учреждения (страховые, сберегательные, ипотечные, трастовые и т.д.)
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Рисунок  4.1. Элементы кредитной системы

В соответствии с функциональной специализацией, объемом и количеством предоставляемых хозяйственным звеньям кредитно-финансовых услуг ядро кредитной системы составляет банковская система, а единым органом, координирующим деятельность кре​дитных институтов, является Центральный банк.
Центральный банк — главный государственный банк первого уровня, главный эмиссионный, денежно-кредитный институт лю​бой страны независимо от того, называется ли он государственным, народным или национальным банком. Центральный банк — это "банк банков". Он не ведет операций с юридическими и физически​ми лицами. Его клиентура — коммерческие банки и другие кредит​ные учреждения, а также правительственные организации, которым он предоставляет разнообразные услуги.

Прямое и непосредственное воздействие и регулирование, кон​трольные и надзорные функции Центральный банк выполняет только по отношению к банковским учреждениям. На остальные звенья кредитной системы Центральный банк может в основном оказывать только опосредствованное воздействие, проявляющееся во взаимосвязи кредитных и денежных операций, различных сек​торов рынка, кредитно-финансовых услуг.

В   зависимости   от   специфики   банков,   их   можно   подразделить   на   два   основных   вида: эмиссионные и неэмиссионные.
 Эмиссионные банки - это центральные банки, наделённые исключительным правом эмиссии денежных знаков в обращение. В различных странах они называются национальными, народными, резервными. В Казахстане - Национальный банк РК. Главной задачей Национального банка является эмиссия денег в обращение, торговля денежным товаром среди банков, управление эмиссионной кредитной и расчётной деятельностью банковской системы. Он является верхним уровнем банковской системы страны.
Эмиссионный банк располагает такими крупными средствами, какими не может располагать ни один из других банков, что даёт ему возможность оказывать помощь всем остальным банкам и руководить их деятельностью. Все остальные банки являются неэмиссионными, так как не имеют права выпуска денег в обращение.
К основным функциям Национального банка относятся следующие:
• Эмиссионная функция - это одна из наиболее важных функций центрального банка. Хотя в современных условиях наличные деньги менее важны, чем безналичные, банкнотная эмиссия сохраняет свое значение, поскольку наличные деньги по-прежнему необходимы для значительной части платежей и обеспечения ликвидности кредитной системы, которая должна иметь средства окончательного погашения долговых обязательств.
• Функция аккумуляции и хранения кассовых резервов для коммерческих банков, которая заключается в том, что каждый коммерческий банк - член национальной кредитной системы обязан хранить на резервном счете в Национальном банке сумму в определенном соотношении к размеру его вкладов.
•   Традиционная функция хранителя официальных золотовалютных резервов страны.
• Предоставление кредитов и выполнение расчетных операций для правительственных органов. В государственных бюджетах аккумулируется до половины и больше ВВП стран. Эти средства   накапливаются   на   счетах   в Национальном   банке   и   расходуются   с   них.   Поэтому Национальный банк ведет счета правительственных учреждений и организаций, местных органов власти, аккумулирует на этих счетах средства и проводит выплаты с них.
•   Осуществление операции с государственными ценными бумагами
•   Предоставление государству кредита в форме прямых краткосрочных и долгосрочных ссуд или покупки государственных облигаций.
•   Проведение по поручению правительственных органов операции с золотом и иностранной валютой.
• Осуществление денежно-кредитной политики, которая представляет собой совокупность мероприятий денежной политики (она прежде всего регулирует изменение денежной массы) и кредитной политики (наделена на регулирование объема кредитов, уровня процентных ставок и других показателей рынка ссудных капиталов).
Коммерческие банки представляют собой частные и государственные банки, осуществляющие универсальные операции по кредитованию промышленных, торговых и других предприятий, главным образом за счет тех денежных капиталов, которые они получают в виде вкладов. Функции коммерческих банков состоят:
• в аккумулировании бессрочных депозитов (ведение текущих счетов) и оплате чеков, выписанных на эти банки;
•   в предоставлении кредитов предпринимателям.
• в осуществлении расчетов и организации платежного оборота в масштабах всего национального хозяйства и др.
Коммерческий Банк - это самостоятельный хозяйствующий субъект, являющийся юридическим лицом, действующий на принципах хозрасчета. В отличие от промышленности, сельского хозяйства, строительства, транспорта и связи банки действуют в сфере обмена, а не производства. Они привлекают ресурсы, выдают кредиты, т.е. функционируют в сфере перераспределения, содействуют обмену товарами.
В зависимости от количества выполняемых банками функций выделяют универсальные и специализированные коммерческие банки.
Универсальные коммерческие банки - это кредитные учреждения, выполняющие большинство финансовых операций и услуг. Сегодня коммерческий банк способен предложить своим клиентам до 200 разнообразных продуктов и услуг. Такая широкая диверсификация операций позволяет коммерческим банкам сохранять своих клиентов и оставаться прибыльными даже при весьма неблагоприятной конъюнктуре.
Специализированные банки - это кредитные учреждения, выполняющие 1 или несколько функций банка, а также осуществляющие свою деятельность в определенной сфере экономики.
Исходя из функциональной специализации банков можно выделить: инвестиционные, инновационные, ипотечные банки.
Инвестиционные и инновационные банки специализируются на аккумуляции денежных средств на длительные сроки, в том числе посредством выпуска облигационных займов, акций и других ценных бумаг и предоставлении долгосрочных ссуд. Инвестиционные банки в большей степени представляют собой посреднические учреждения между предпринимателями, испытывающими нехватку средств для долгосрочных вложений, и вкладчиками средств на длительный срок. Инновационные же банки тоже инвестиционные, но кредитуют только разработку и освоение технологических нововведений (инноваций).
Ипотечные банки осуществляют кредитные операции по привлечению и размещению средств на долгосрочной основе под залог земли и недвижимого имущества. В пассиве этих банков значительную долю составляют ипотечные облигации, акции и ценные бумаги.
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Рисунок 4.2. – Классификация банков по количеству оказываемых услуг

Степень специализации отраслевых и региональных банков, специфика в формировании их активов и пассивов зависят в значительной мере от сферы их деятельности, а также от различий, связанных с особенностями организации отраслей, созданными и прочими колебаниями производственного процесса.
По территориальному признаку банки делятся на: местные (региональные) и обслуживающие потребности ряда регионов, страны в целом, международные. 
По характеру собственности банки могут быть государственные, акционерные, кооперативные, частные, муниципальные, смешанные. В банках государственного типа признак государственности с позиции собственности на банковский капитал является основополагающим. Исходным в деятельности таких банков является его подчиненность государственным национальным интересам (например, поддержание стабильности денежного обращения через систему эмиссионных банков, финансирование программ развития тех или иных отраслей или регионов через государственную систему коммерческих банков). Особенность данных банков состоит в том, что их изначальный капитал скорее является акционерным, поскольку может включать в себя другие части, относящиеся к другим формам собственности. Однако, это не мешает данным банкам являться по характеру своей деятельности государственными, т.к. они призваны, прежде всего, содействовать развитию предприятий соответствующей отраслей экономики страны.
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Рисунок 4.3. Классификация коммерческих банков по функциональной специализации
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Рисунок 4.4 – Классификация банков по территориальному признаку

Наиболее распространенная форма собственности в современном банковском деле — акционерная. Акционерами могут выступать самые разнообразные юридические и физические лица. Даже государственный банк, где преобладание государственной формы собственности является естественным, может включать в качестве своих учредителей другие» юридические лица, например другие банки. Капитал такого государственного банка становится акционерным.
Коммерческие банки являются многофункциональными учреждениями, оперирующими в различных секторах рынка ссуд​ного капитала. Они выполняют большинство финансовых операций и услуг, известных в практике предпринимательства. Коммерче​ские банки традиционно играют роль стержневого, базового звена кредитной системы любой страны.

[image: image6]
Рисунок 4.5 – Классификация банков по характеру собственности

Они по-прежнему остаются центром финансовой системы, со​средоточивая вклады правительства, деловых кругов и миллионов частных лиц. Через ссудные и инвестиционные операции коммерче​ские банки открывают доступ к своим фондам различного рода заемщикам.  Специализированные финансово-кредитные учреждения (их еще на​зывают парабанковские) являются важным и объективно нужным эвеном кредитной системы в рыночной экономике. Без этих учреж​дений услуги, оказываемые кредитной системой в различных звень​ях экономики и населению, остались бы неполными.
Парабанковские учреждения ориентируются либо на обслу​живание определенных типов клиентуры, либо на осуществление в основном одного-двух видов банковских услуг. Их деятельность концентриру​ется в большинстве своем на обслуживании небольшого сегмента рынка и как правило, предоставлении услуг специфической клиентуре и специфических функций.

Для этих учреждений характерна двойная подчиненность: с одной стороны, будучи связанными с осуществлением кредитно-расчетных операций, они вынуждены руководствоваться соответ​ствующими требованиями Центрального банка; с другой стороны, специализируясь на каких-либо финансовых, страховых, инвести​ционных или иных операциях, они попадают под регулирующие действия соответствующих ведомств.

Кредитная система Казахстана сформировалась начиная с 1999 г. после получения своего суверенитета. 

Небанковские учреждения
К небанковским кредитно-финансовым институтам от​носятся: взаимосберегательные банки, ссудо-сберегательные ассо​циации, страховые компании, кредитные союзы, пенсионные фонды, взаимные фонды денежного рынка. Все эти институты в основном специализируются на мобилизации сбережений населе​ния и использовании их в ипотечный потребительский кредит.
Взаимосберегательные банки организованы по типу «взаим​ных» предприятий, управляет ими попечительский совет. Они мо​билизуют вклады населения и инвестируют их в закладные под недвижимость и ценные бумаги, а также предоставляют коммерче​ские и потребительские ссуды.

Ссудо-сберегательные ассоциации занимаются тоже вкладными операциями сбережений населения и используют их для покупок недвижимости (2/3 актива на покупку жилья).
Кредитные союзы — сберегательные учреждения коопера​тивного типа, организуемые пpoфcoюзами, крупными предприяти​ями, церквями. Ресурсы аккумулируются за счет продаж и долевых акций, которые могут быть в любой момент выкуплены кооперати​вом. Они в основном используются для выдачи мелких ссуд своим членам.
Страховые компании занимаются примерно теми же опера​циями, и что наши страховые организации. Их пассивы состоят из страховых взносов и доходов от активных операций, их используют кроме выплаты страховых полисов в долгосрочные ценные бумаги на определенные сроки и как закладные под жилые строения.

 Частные и государственные пенсионные фонды, мобили​зуя вклады населения, располагают крупным капиталом и вкла​дывает его в покупку акций и облигаций корпораций, выдают мелкие ссуды.
Взаимные фонды денежного рынка аккумулируют инве​стиционный капитал путем продажи паев депозитных сертифика​тов, казначейских векселей и направляют его на формирование портфеля активов из краткосрочных ценных бумаг, обращающих​ся на рынке. Доходы от ценных бумаг выплачиваются акционерам.
Таким образом, небанковские учреждения являются необходи​мой составной частью кредитной системы любого государства. Они возникли для того, чтобы взять на себя те услуги, которые не выпол​нялись коммерческими банками. Характерная черта небанковских институтов — накопление ресурсов в основном путем привлечения сбережений населения. Этим они отличаются от коммерческих банков, которые в основном формируют свои пассивы путем привле​чения временно свободных средств юридических лиц. А банковское законодательство в Республике Казахстан категорически запреща​ет другим учреждениям, кроме банков, принимать депозиты, это говорит о том, что вряд ли в нашей Республике получат развитие небанковские институты, которые функционируют на основе при​влечения вкладов населения.

Ломбарды представляют собой кредитные учреждения, выдающие ссуды под залог движимого имущества. Исторически ломбарды возникли как частные предприятия ростовщического кредита. В последнее время  в зависимости от степени участия государства и частного капитала в деятельности ломбардов выделяются государственные ломбарды, коммунальные ломбарды, частные ломбарды и ломбарды смешанного типа.

Ломбард  - юридическое лицо (коммерческая организация), не являющееся банком, которое на основании лицензии Национального банка РК правомочно проводить следующие виды банковских  и иных операций:

· ломбардные операции: предоставление краткосрочных кредитов под залог депонируемых легко реализуемых ценных бумаг и движимого имущества;

· сейфовые операции: услуги по хранению ценных бумаг, документов и ценностей клиентов, включая сдачу в аренду сейфовых ящиков, шкафов и помещений;

· осуществление лизинговой деятельности;

· покупку, прием в залог, учет, хранение и продажа ювелирных изделий, драгоценные металлы и камни;

Ломбарды могут создаваться и осуществлять свою деятельность в форме хозяйственных товариществ.

Ломбарды специализируются на потребительском кредите под обеспечение в виде залога движимого имущества, включая драгоценные металлы и камни (за исключением ценных бумаг). Ссуды выдаются в основном краткосрочные (до 3 месяцев) в размере от 50 до 80 % стоимости закладываемого имущества. Наряду с ссудами под залог практикуются также операции по хранению ценностей клиентов, а также продажа заложенного имущества на комиссионных началах.

Развитие почтово-сберегательной системы, которая сочетает в себе признаки производственно-финансового комплекса и учреждение связи, предоставляя свои услуги через сеть почтовых отделений связи обоснованно достаточно представлено сетью отделений связи по всей территории  Республики. Она является многофункциональным финансовым супермаркетом, ориентированного  на комплексное почтовое, агентское и финансовое обслуживание физических и юридических лиц. Этому способствует самая большая, среди финансовых и социальных институтов, сеть региональных подразделений на территории Казахстана.

Почта является одним из наиболее необходимых институтов человечества. Вне зависимости от образа жизни, почтовая связь являлась наиболее легким и доступным способом обращения между людьми. Она также является существующей сегодня банковской системой.

Почтовая отрасль Казахстана, как самостоятельный сегмент отечественной экономики, была выделена в апреле 1996 г. из отрасли «связь» после ее разделения на электросвязь и почту. В ноябре 1995 г. государственная почта приобрела статус самостоятельного хозяйствующего субъекта, преобразовавшись в Республиканское государственное предприятие почтовой связи. Затем, в декабре 1999 г. постановлением Правительства оно было преобразовано в открытое акционерное общество «КазПочта» со 100 % государственным участием.

Казпочта занимается не только традиционными видами почтовых услуг, но и также как международной  и национальной ускоренной почтой, директ – маркетингом,  гибридной почтой, а также приемом депозитов, расчетно-кассовым обслуживанием, инкассацией и перевозкой денег и ценностей, брокерскими услугами на рынке ценных бумаг, электронными денежными переводами, агентскими услугами для накопительных пенсионных фондов и страховых компаний по привлечению и заключению договоров.

С АО «Жилищным строительным сберегательным банком» заключен договор по приему жилищных строительных  сбережений и комиссионных сборов Банка, выдаче накопленных денег жилищных займов, приема платежей в счет погашения жилищных займов, оформления и пересылки документов.

Кредитные товарищества, общества, союзы появились в Европе во второй половине XX, а в США впервые появились в начале XX века. К концу XX в. они функционировали в 90 странах мира и объединяли  около 95 млн. человек. При этом совокупные активы 55 тыс. кредитных союзов превышали 4,3 трлн. долларов США. Наиболее широко кредитные союзы развиты в Канаде, США, Ирландии, Австралии, 
Южной Корее, Тайване. Практически везде существует специальное законодательство о кредитных товариществах, выполняющее две основные задачи:

· защиту интересов кредитных товариществ, союзов как некоммерческих организаций, граждан, объединяющихся для оказания взаимопомощи;

· защиту интересов самих пайщиков кредитных союзов путем установления ограничений допустимых видов деятельности и контроля за кредитными союзами.

Кредитное товарищество (КТ) — юридическое лицо, не являюще​еся банком образованное в целях кредитования и обслуживания своих участников, осуществляющее свою деятельность на основании лицензии Национального банка на проведение ссудных и других видов банковских операций, определенных Законом РК «О кредитных товариществах».
Кредитное товарищество является коммерческой организацией, создается и осуществляет деятельность в таких организационно-правовых формах, как товарищество с ограниченной ответственностью.

Имущество КТ принадлежит ему на праве собственности и формируется за счет обязательных вкладов и дополнительных взносов его участников, доходов полученных КТ, а также других источников, не запрещенных Законом. КТ запрещается участие в уставном капитале других юридических лиц.

Участниками кредитного товарищества могут быть не менее трех физических и юридических лиц (резиденты и нерезиденты), за исключе​нием органов представительной, исполнительной и судебной власти, государственных предприятий и организаций, более пяти​десяти процентов уставного капитала которых принадлежит госу​дарству, а также юридических лиц, имеющих статус компании, зарегистрированных в оффшорной зоне в соответствии с законода​тельством государства его регистрации.
Кредитные товарищества не вправе создавать филиалы, пред​ставительства и дочерние товарищества как на территории Ре​спублики Казахстан, так и за ее пределами.
Микрокредитные организации осуществляют кредитование за счет своего капитала и взносов их участников-членов в соответствии с Законом РК «О микрокредитных организациях» от 6 марта 2003 г.

К таким организациям можно отнести  и кредитные кооперативы, деятельность которых реализуется Законом РК «О кредитной кооперации».

Клиентами этих организаций являются исключительно мелкие  предприниматели, фермеры, кооперативы.

Микрокредитная организация (МО) – юридическое лицо, осуществляющее деятельность по предоставлению микрокредитов, в порядке, определенном Законом РК «О микрокредитных организациях» от 6 марта 2003 г. № 392-11 ЗРК.

Микрокредит – деньги, предоставленные микрокредитной организацией заемщику в размере и порядке, определенных  этих законом на условиях платности, срочности и возвратности.

Микрокредитная организация предоставляет микрокредиты в размере, не превышающем тысячекратного размера месячного расчетного показателя на одного заемщика но не более 25 % от размера собственного капитала МО.

МО вправе:

· предоставлять микрокредиты с обеспечением либо без обеспечения, в т.ч. принимать залог под предоставленный микрокредит имущество;

· запрашивать у заемщика сведения, необходимые для исполнения обязательств по договору о предоставлении микрокредита.

Коммерческая микрокредитная организация может создаваться в форме хозяйственного товарищества, а некоммерческая МО – в форме общественного фонда.

Некоммерческая МО создается исключительно в целях обеспечения задач, направленных на стимулирование деятельности физических и юридических лиц, являющихся субъектами малого предпринимательства и оказания им финансовой поддержки.

МО дополнительно к деятельности по предоставлению микрокредитов вправе осуществлять следующие виды деятельности:

· привлечение займов и грантов от резидентов  и нерезидентов РК;
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Рисунок 4.6 – Небанковские учреждения
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Рисунок 4.7 – Микрокредитные организации

· размещение временно свободных активов в государственные ценные бумаги, депозиты банков второго уровня;

· совершение сделок с залоговым имуществом;

· участие в уставном капитале других юридических лиц;

· оказание консультационных услуг;

· осуществление лизинговой деятельности и др.

Каждый предоставленный микрокредит регистрируется МО в регистрационном журнале заемщиков. Для получения микрокредита заемщик предоставляет документы, которые входят в кредитное досье заемщика:

(ИФ) – акционерный или  паевой инвестиционный фонд, созданный в соответствии с Законом РК и «Об инвестиционных фондах» от 7 июля 2004 г. № 576 – 11.

Инвестиционная деятельность ИФ заключается  в аккумулировании  и инвестировании активов АИФ самостоятельно при наличии лицензии или управляющей компанией фонда с целью получения доходов акционерами или держателями паев этого фонда.

Управляющая компания – профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий доверительное управление активами ИФ на основании лицензии на управление инвестиционным портфелем.

Инвестиционная декларация – документ определяющий перечень объектов инвестирования, цель, стратегию, условия и ограничения инвестиционной деятельности в отношении активов ИФ, условия хеджирования и диверсификации активов фонда. 

Инвестиционный доход – прирост активов ИФ в денежном выражении, полученный в результате их инвестирования.

Вопросы для самопроверки

1.  В чем содержание кредитных отношений?
2.  Понятие кредитной системы в широком и узком смысле.
3.  Какова институциональная структура кредитной системы?
4.  Понятие банковской деятельности.
5.  Что такое банк, каков его статус?
6.  В чем отличие сегментированной структуры банков от уни​версальной?
7.  Что лежит в основе деления кредитных учреждений на депо​зитные и недепозитные?
8. Чем занимаются ломбарды?

9. В чем особенности почтово-сберегательной системы?

10. Роль  АО «Казпочта» в социальной сфере, экономики Казахстана?

11. Особенности функционирования кредитных товариществ?

12. Как функционируют микрокредитные организации?

13. Роль инвестиций и инвестиционных фондов в экономике?
Банки второго уровня РК по состоянию на 01.09.2008
	1.
	АО "Казахстанский инновационый коммерческий банк" 

	2.
	АО "Delta Bank" 

	3.
	АО "Альянс Банк" 

	4.
	АО "АТФБанк" 

	5.
	АО "Банк "Астана-Финанс" 

	6.
	АО "БАНК "КАСПИЙСКИЙ" 

	7.
	АО "Банк ЦентрКредит" 

	8.
	АО "БТА Банк" 

	9.
	АО "ДАНАБАНК" 

	10.
	АО "ДБ "RBS (Kazakhstan)" 

	11.
	АО "ДБ "Национальный Банк Пакистана" в Казахстане 

	12.
	АО "ДОЧЕРНИЙ БАНК «КАЗАХСТАН-ЗИРААТ ИНТЕРНЕШНЛ БАНК" 

	13.
	АО "Евразийский банк" 

	14.
	АО "Жилищный строительный сберегательный банк Казахстана" 

	15.
	АО "Заман-Банк" 

	16.
	АО "Казинвестбанк" 

	17.
	АО "Казкоммерцбанк" 

	18.
	АО "Мастербанк" 

	19.
	АО "МБ "Алма-Ата" 

	20.
	АО "Народный сберегательный банк Казахстана" 

	21.
	АО "Нурбанк" 

	22.
	АО "СЕНИМ-БАНК" 

	23.
	АО "Ситибанк Казахстан" 

	24.
	АО "Торгово-промышленный Банк Китая в Алматы" 

	25.
	АО "Цеснабанк" 

	26.
	АО "Эксимбанк Казахстан" 

	27.
	АО "ЭКСПРЕСС БАНК" 

	28.
	АО «Банк Позитив (Дочерний банк Банка Апоалим Б.М.)» 

	29.
	АО «МЕТРОКОМБАНК» 

	30.
	АО ДБ "Альфа-Банк" 

	31.
	АО ДБ "Банк Китая в Казахстане" 

	32.
	АО ДБ "ТАИБ Казахский Банк" 

	33.
	АО СБ "ЛАРИБА-БАНК" 

	34.
	ДБ АО "HSBC Банк Казахстан" 

	35.
	ДБ АО "Сбербанк России" 

	36.
	Дочерняя организация Акционерного общества «БТА Банк» - Акционерное общество «Темiрбанк» 


Тема 5 -   Центральные банки и основы их деятельности. Денежно-кредитная политика.

Возникновение центральных эмиссионных банков, виды и роль в экономике государств. Национальный банк – центральный банк Республики Казахстан.

     Закон Республики Казахстан от 30 марта 1995 года "О национальном банке Республики Казахстан".     

     Структура и юридический статус Национального банка Республики Казахстан. Основные задачи и функции Центрального банка. Функции эмиссионного центра страны, органа регулирования экономики денежно-кредитными методами и финансового агента Правительства.

     Организация управления Центральным банком. Полномочия, порядок формирования высших органов управления Центральным банком.

Денежно-кредитная политика. Цели денежно-кредитной политики. Основные  инструменты денежно-кредитной политики. Ставки вознаграждения (интереса) по кредитам, предоставляемым НБК. Резервные требования. Операции на открытом рынке. Официальная учетная (дисконтная) ставка. Интервенции НБК на валютном рынке.  Количественные ограничения по операциям банков.
Центральные банки и основы их деятельности
Центральные банки занимают особое место, выполняя роль главного координирующего и регулирующего органа всей кредит​ной системы страны и выступают государственными органами экономического управления. Главенствующая их роль обусловлена широкими полномочиями, которые предоставлены им государст​вом.
Центральный банк является эмиссионным, резервным, кассо​вым центром страны, обладает правом нормотворчества, контроля,  выполняет  роль «кредитора последней инстанции», «банка банков», определяет денежно-кредитную и валютную политику; основная цель его деятельности — не извлечение прибыли, а воплощение в жизнь денежно-кредитной политики и руководство кредитной си​стемой страны.
Как показывает мировой опыт, наделение Центрального банка государством широкими полномочиями позволяет обеспечить эффективное функционирование двухуровневой банковской сис​темы.
Наделенный государством эмиссионным правом, Центральный банк проводит общегосударственную политику стабилизации эко​номики, товарно-денежной сбалансированности.
Основным объектом денежно-кредитного регулирования со стороны Центрального банка выступает совокупная наличная и безналичная денежная масса в экономике, от динамики которой зависит изменение различных компонентов совокупного платеже​способного спроса. Поскольку деньги на современном этапе разви​тия носят кредитный характер, т.е. денежная масса а основном создается в процессе кредитно-депозитной деятельности банков, регулирование структуры и объема денежного оборота Централь​ный банк осуществляет посредством управления операциями банков второго уровня.
По закону «О Национальном банке Республики Казахстан» Национальный банк Республики Казахстан является централь​ным банком Республики Казахстан и представляет собой верх​ний уровень банковской системы республики.
Как было отмечено, бывшая Республиканская контора Госбан​ка СССР преобразована в Национальный банк Республики Казах​стан. Он превратился из обычного государственного банка, который занимался обслуживанием обычной клиентуры, в цент​ральный эмиссионный банк и стал «банком банков».
На практике это означает, что все кассовые резервы концент​рируются в Национальном банке и их поступление в хозяйственный оборот происходит посредством пополнения кассы коммерческих банков через учреждения Нацбанка. Все банки осуществляют без​наличные расчеты через посредство учреждений Нацбанка, а в случае необходимости получают кредиты Нацбанка. В итоге и наличный и безналичный обороты денежных средств концентри​руются в Национальном банке и его учреждениях
Нацбанк — юридическое лицо, обладающее обособленным иму​ществом, которое составляют денежные резервы, включая собствен​ные золотовалютные резервы, другие материальные ценности. Источниками формирования имущества являются доходы, полученные от банковской деятельности, доходы от ценных бумаг, дотации из соответствующих бюджетов.
Согласно статье 9 Закона Нацбанк формирует уставный фонд в размере 20 млрд. тенге за счет средств, выделяемых из респуб​ликанского бюджета, стоимости переданных в распоряжение На​цбанка государством основных фондов и отчислений от полученной Нацбанком прибыли.
В мировой практике встречаются разные правовые формы организации деятельности Центрального банка в условиях рыноч​ной экономики:
- унитарный банк с 100 %-ным участием государства в форми​ровании его капитала;

- акционерное общество, часть акций которого принадлежит государству (или без участия государства);
- объединение ассоциативного типа (с участием или без уча​стия государства);
- система независимых банков, в совокупности выполняющих функции Центрального банка.
В США в имуществе центральных банков государство не участ​вует, их капитал состоит из паевых взносов коммерческих банков, вступающих  в  члены Федеральной резервной системы (ФРС).
Нацбанк по существу является унитарным органом. Государ​ство — единственный подписчик и владелец уставного фонда. Основные фонды состоят из зданий, сооружений, оборудования, транспортных средств и других ценностей, а оборотные средства — из принадлежащих банку собственных денежных средств. Нацбанк образует резервный и другие фонды. Резервный фонд фор​мируется в размере уставного фонда, пополняется за счет собственной прибыли и предназначается исключительно для по​крытия потерь и возмещения убытков по проводимым операциям согласно положению об этом фонде.
Прибыль Нацбанка за финансовый год определяется как раз​ница между доходами и расходами, относящимися к данному финансовому году, включая в себя списание амортизации активов; в том числе части стоимости выпуска банкнот и монет, которую мож​но амортизировать на срок не более одного года.
Оставшаяся часть прибыли после формирования уставного, резервного и других фондов перечисляется в республиканский бюд​жет. Нацбанк и его учреждения освобождаются от уплаты всех видов налогов и сборов.
Основная задача Национального банка Республики Казах​стан — обеспечение внутренней и внешней устойчивости нацио​нальной валюты Республики Казахстан.
На Национальный банк Республики Казахстан также возлага​ются:
- разработка и проведение государственной политики в области денежного обращения, кредита, организации банковских расчетов и валютных отношений, способствующих достижению целей эконо​мического развития Казахстана и его интеграции в мировую эко​номику;
- содействие обеспечению стабильной денежной, кредитной и банковской системы;
- защита интересов кредиторов и вкладчиков банков на основе разработки правил регулирования деятельности банковских и иных кредитных учреждений и контроль за их соблюдением.
В соответствии с Законом «О Национальном банке Республики Казахстан» Нацбанк выполняет следующие функции и операции:
- проводит государственную денежно-кредитную политику в Ре​спублике Казахстан, эмитирует ценные бумаги, путем регулирования объема денежной массы в обращении, является единственным эмитентом банкнот и монет на территории Республики Казахстан;
- участвует в обслуживании внутреннего и внешнего долгов Ре​спублики Казахстан, гарантом которых является Правительство Республики Казахстан;
- выдает разрешения на открытие банков, дочерних банков на территории Республики Казахстан и дает согласие на открытие филиалов и представительств банков как на территории Республики Казахстан, так и за ее пределами, а также выдает лицензии на осуществление банковских операций;
- в установленном им порядке проводит обязательную эксперти​зу проспектов эмиссий ценных бумаг банков до их регистрации;
- вправе предоставлять банкам кредиты, вести надзор за откры​той позицией банков на рынке ссудного капитала. Является креди​тором последней инстанции для банков, организует систему рефинансирования;
- осуществляет контроль и надзор совместно с Агентством РК по регулированию и надзору за деятельностью банков, а также организаций, осуществляющих операции по купле, продаже и обмену иностранной валюты, и устанавливает им пруденциаль​ные нормативы;
- осуществляет регулирование уровня банковских процентных ставок в Республике Казахстан путем изменения официальных ставок.
В случаях невозможности приостановления инфляционных процессов в Республике Казахстан методами денежно-кредитного регулирования Национальному банку предоставляются права по ограничению кредитных вложений и изменению процентных ста​вок по операциям банков;
В Республике Казахстан, организует функционирование платежей системы, обеспечивающей своевременное и бесперебойное проведение меж​банковских расчетов в казахстанском тенге;
- осуществляет валютное регулирование и валютный контроль в Республике Казахстан и вправе проводить все виды валютных опе​раций;
- издает обязательные для исполнения всеми банками, а также организациями, осуществляющими операции по купле, продаже и обмену иностранной валюты, и их клиентами нормативные акты по вопросам банковской деятельности, учета, расчетов, осуществле​ния валютных операций в пределах полномочий, определенных за​конодательством, а также осуществляет надзор за их соблюдением;
- устанавливает перечень, формы, сроки предоставления бухгал​терской, статистической и иной отчетности банками, а также ор​ганизациями, осуществляющими операции по купле, продаже и обмену иностранной валюты, для обеспечения контрольных и над​зорных функций;
- в целях упорядочения расчетов вправе устанавливать по согла​сованию с Правительством Республики Казахстан очередность платежей с расчетных, текущих, бюджетных и иных счетов, осуще​ствляемых банками и всеми хозяйствующими субъектами, если иное не предусмотрено законодательными актами;
- вправе участвовать в создании и деятельности организаций, способствующих осуществлению Национальным банком возложен​ных на него функций;
- устанавливает правила учета, хранения, перевозки и инкасса​ции  наличных банкнот и монет, участвует в обеспечении перевозки, хранения и инкассации банкнот и монет, создает резервные госу​дарственные фонды банкнот и монет;
- составляет и регулярно публикует сводный баланс банков Ре​спублики Казахстан и собственный баланс;
- разрабатывает прогнозные расчеты по внутренним и внешним активам;
- имеет право бесспорного списания денежных средств со счетов клиентов и банков при установлении факта ошибочности их зачис​ления или средств, зачисленных на основании платежных доку​ментов с явными признаками подделки;
- участвует в осуществлении подготовки кадров для системы банков в Республике Казахстан;
- в исключительных случаях осуществляет операции, связанные с кредитно-расчетным и кассовым обслуживанием организаций, финансируемых за счет средств государственного бюджета;
- осуществляет иные функции, полномочия и права в соответст​вии с законодательством Республики Казахстан.

Денежно-кредитная политика.

 1 Цели денежно-кредитной политики.

Национальный банк Казахстана является органом, определяющим и  осуществляющим государственную денежно-кредитную политику РК. Целью денежно-кредитной политики НБ Казахстана является обеспечение устойчивости национальной валюты РК:  ее покупательной способности и курса по отношению к ведущим иностранным валютам.

НБ РК может устанавливать целевые ориентиры роста одного или нескольких показателей денежной массы в обращении. 

2 Основные  инструменты денежно-кредитной политики.

Основными инструментами денежно-кредитной политики являются:

· уровни ставок вознаграждения (интереса) по кредитам НБ Казахстана банкам второго уровня;

· норматив минимальных обязательных резервов, депонируемых в НБК, в том числе возможной дифференциацией по срокам, объемам и видам привлеченных средств (резервные требования) (привлеченные средства – кредиты, займы от др. юр. лиц, депозитные операции, сберегательные вклады);

· операции на открытом рынке по покупке и продаже государственных ценных бумаг;

· кредиты банкам;

· интервенции на валютном рынке;

· введение, в исключительных случаях, прямых количественных ограничений на уровень и объемы кредитных операций отдельных видов

· официальная учетная (дисконтная) ставка.

3 Ставки вознаграждения (интереса) по кредитам, предоставляемым НБК

НБК устанавливает официальную ставку рефинансирования, а также иные ставки вознаграждения (интереса) по проводимым операциям. Официальная ставка рефинансирования устанавливается в зависимости от общего состояния денежного рынка, спроса и предложения по кредитам, уровня инфляции и инфляционных ожиданий. Система рефинансирования предполагает, что первоначально коммерческие банки предоставляют кредиты своим комитентам за счет своего кредитного потенциала, как правило, по определенному целевому назначению, имеющему важное  значение для хозяйства в целом и укрепления денежного оборота. В последующем выдача кредита НБК коммерческому банку имеет целью возместить  (рефинансировать) часть источников кредитного потенциала коммерческого банка, которая задействована в  вышеуказанных кредитах комитентов  банка. Возможности использования коммерческими банками кредитов НБК определяется денежно-кредитной политикой в стране.

          Если НБ хочет сократить денежную массу, он проводит политику рестрикции кредита, в том числе за счет сокращения кредитов, предоставляемых коммерческим банкам. И наоборот, если предусматривается рост денежной массы, предпочтение отдается росту деловой активности предприятий за счет экспансии кредита, в том числе за счет кредитов, предоставляемых НБК коммерческим банкам.

4. Резервные требования.

В целях объемов кредитов, предоставляемых банками, для снижения рисков потерь неплатежа банками по их обязательствам, а также защиты интересов вкладчиков и акционеров банков Национальным банком Казахстана используется механизм резервных требований.

Норматив резервных требований рассчитывается как процент от общей суммы обязательств за вычетом обязательств перед банками и устанавливается в размере не более 40 процентов. При нарушении нормативов минимальных обязательных резервов Национальным банком начисляется и взыскивается штраф в размере, устанавливаемом законодательными актами РК.

При прекращении деятельности банка НБК в недельный срок возвращает банку зарезервированные в НБ средства.

5. Операции на открытом рынке.

       Под операциями на открытом рынке понимается купля-продажа казначейских векселей, государственных облигаций и прочих ценных бумаг, осуществляемая Национальным банком Казахстана на вторичном рынке с целью регулирования денежной массы.

Лимит операций на открытом  рынке утверждается Советом директоров НБК.

6. Официальная учетная (дисконтная) ставка.

НБК производит в соответствии с официальной учетной ставкой переучет коммерческих векселей.

НБК определяет официальную учетную (дисконтную) политику для воздействия на учетные ставки банков в рамках государственной денежно-кредитной политики.

7. Кредиты банкам
Порядок, условия, виды, сроки и лимиты кредитования банков определяются НБК.

НБК регулирует общий объем кредитования банков в соответствии с принятыми ориентирами денежно-кредитной политики. НБК, как кредитор последней инстанции, вправе предоставлять банкам кредиты в национальной  или иностранной валюте, как обеспеченные, так и без обеспечения.

8. Интервенции НБК на валютном рынке
Под интервенцией НБК на валютном рынке понимается купля-продажа иностранной валюты на межбанковском или биржевом рынке для воздействия на курс казахстанского тенге.

9. Количественные ограничения по операциям банков.
        Под прямыми количественными ограничениями НБК понимаются максимальные уровни ставок по отдельным видам операций и сделок, прямое ограничение кредитования, замораживание ставок вознаграждения, прямое регулирование конкретных видов кредита в целях стимулирования или сдерживания развития отдельных отраслей.

 Вопросы для самопроверки

1. Чем занимаются центральные банки?

2. В особенности возникновения  центральных банков?

3. Роль  центральных банков в экономике Казахстана?

4. Особенности функционирования Национального банка РК?

5. Цели денежно-кредитной политики Центрального банка.

6. Основные инструменты денежно-кредитной политики.

Тема 6. Операции коммерческого банка. Риски в банковской практике. 

6.1 Характеристика активных и пассивных операций банков. Способы формирования собственных средств банка. 

6.2 Прибыль банка. Источники формирования банковской прибыли, способы ее образования и структура. Ликвидность банков и факторы ее определяющие.

6.3 Классификация рисков в банковской практике. Кредитные, валютные, процентные риски, риск несбалансированной ликвидности, риск неплатежа, рыночные, экономические и политические риски. Методы хеджирования различных рисков, их краткая характеристика и порядок осуществления
6.4 Нормативы обязательных резервов коммерческих банков.

9.1 Характеристика операций коммерческого банка.

В целом все операции коммерческого банка классифицируются следующим образом:

1. Пассивные операции;

2. Активные операции;

3. Комиссионные операции.


Рис.1 Классификация операций коммерческого банка

Пассивные операции – это совокупность операций, обеспечивающих формирование ресурсов коммерческого банка.

Ресурсы могут быть сформированы за счет собственных и привлеченных средств.

[image: image9]
Рисунок 2 – Классификация ресурсов коммерческого банка

Собственные средства коммерческого банка:

1) Уставной капитал; 

2) Фонды: резервный и специальные;

3) Обязательные резервы для покрытия возможных потерь по ссудам и операциям с Центральным банком (НРК);

4) Нераспределенная прибыль.

Привлеченные средства:

1) Кредиты и займы, полученные от других юридических лиц;

2) Денежные средства юридических и физических лиц во вклады (депозитные операции);

3) Сберегательные вклады;

4) Межбанковские кредиты.

Активные операции – это операции по размещению собственных и привлеченных средств для получения прибыли.

Активные операции делятся на:

1) Кредитные;

2) Инвестиционные;

3) Гарантийные;

4) Операции с ценными бумагами.

Кредитные операции составляют основу активных операций коммерческого банка. Они являются наиболее доходными.

Инвестиционные операции – вложение средств банка в ЦБ и паи небанковских структур, в целях совместной хозяйственно- финансовой деятельности.

Гарантийные операции – операции по выдаче банком гарантий уплаты долга клиента третьему лицу при наступлении определенных условий.

9.2 Прибыль банка. Источники формирования банковской прибыли, способы ее образования и структура. Ликвидность банков и факторы ее определяющие.

Источниками образования банковской прибыли являются:

· Начисленные и полученные проценты;

· Полученная комиссия по услугам;

· Доходы от участия в деятельности предприятий, организаций, банков;

· Доходы по ценным бумагам;

· Прочие доходы.

При анализе банковских доходов определяется удельный вес каждого вида доходов в их обшей сумме. Доходность кредитных операций определяется путем соотношения  операционных доходов и общей суммы выданных кредитов. Аналогично проводится анализ  расходных счетов баланса. 

Основным показателем доходности (рентабельности) банка является отношение прибыли к акционерному капиталу.

Показатель доходности можно представить следующим образом:
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что означает: «рентабельность» банковской деятельности находится в прямой зависимости от «работоспособности» активов, от их отдачи, доходности и от коэффициента достаточности капитала. Другими словами,  банку выгодно функционировать на грани риска, т.е. с наименьшим обеспечением активов собственным капиталом. В свою очередь:
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Т.е. на доходность активов влияет маржа. Маржа показывает, какая доля валового дохода банка остается в его распоряжении.  Этот результат зависит от ряда факторов:

- от процентов, полученных и уплаченных по банковским операциям;

- от налога с дохода, перечисленного в бюджет;

- от текущих расходов и пр.

К факторам, влияющим на уменьшение прибыли банка, относятся:

- уплаченные проценты по депозитам;

- административно-хозяйственные расходы;

- платежи по налогу в бюджет;

- резервы для списания кредитов. 

Размер доходов банка напрямую зависит от эффективности использования активов, оптимизации структуры активов. Говоря о структуре активов, имеют в виду увеличение доли «работающих активов», т.е. приносящих доход в виде процентов и сокращение активов, не приносящих доход. Следует иметь в виду, что значительный объем активов, не приносящих доходов, снижает рентабельность, но увеличивает ликвидность. Высокий удельный вес собственных ресурсов банка в структуре пассивов уменьшает общую стоимость ресурсов для банка и, следовательно, увеличивает его прибыльность независимо от качества управления деятельностью банка. Поэтому такие банки могут иметь большую прибыль при низкой доходной марже.

Минимальная доходная маржа, т. е разрыв  в ставках по активам и пассивным операциям, который дает возможность банку покрыть необходимые расходы, но не приносит прибыли. Для расчета коэффициента минимальных доходов банка используются следующие данные:

1. административно-хозяйственные расходы;

2. прочие доходы;

3. сумма актива баланса;

4. сумма статей актива, не приносящих дохода;

Кминимальной маржи = 
[image: image12.wmf],
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Чем ниже этот показатель, тем больше возможностей увеличить прибыль, тем выше конкурентноспособность банка. При оценке ежегодного прироста прибыли банка необходимо исходить из того, что он не должен быть ниже темпов инфляции. В противном случае, т.е при опрежающих темпах роста инфляции, будет иметь место падение реальных доходов и обесценивание акционерного капитала.


[image: image13.wmf]Ликвидность коммерческого банка – возможность быстрого (без больших потерь доходности или дополнительных затрат) превращения активов  банка в платежные средства для своевременного погашения своих долговых обязательств. Ликвидность – залог устойчивости и работоспособности банка. Она позволяет выполнять следующие функции:

· проводить платежи по поручению клиентов (обязательства по средствам на расчетных счетах, текущих);

· возвращать кредиторам средства;

· удовлетворять спрос клиентов на денежные средства в рамках принятых на себя обязательств.

Понятие ликвидности коммерческого банка означает возможность банка своевременно и полно обеспечивать выполнение своих долговых обязательств перед всеми контрагентами, что определяется наличием достаточного собственного капитала банка, оптимальным размещением и величиной средств по статьям актива и пассива баланса с учетом соответствующих сроков.

Ликвидность коммерческого банка базируется на постоянном поддержании объективно необходимом соотношении между тремя ее составляющими – собственным капиталом банка, привлеченными и размещенными им средствами путем оперативного управления их структурными элементами.

С учетом этого в мировой банковской теории и практике ликвидность принято понимать как «запас» или как «поток». При этом ликвидность как «запас» включает в себя определение уровня возможности коммерческого банка выполнять свои обязательства перед клиентами в определенный конкретный момент времени  путем изменения структуры активов  в пользу их высоколиквидных статей за счет имеющихся в этой области неиспользованных резервов.

Ликвидность как «поток» анализируется с точки зрения динамики, что предполагает оценку способности коммерческого банка в течение определенного периода времени изменять сложившийся неблагоприятный уровень ликвидности или предотвращать ухудшение достигнутого, объективно необходимого уровня ликвидности (сохранять его) за счет эффективного управления соответствующими статьями активов и пассивов, привлечения дополнительных заемных средств, повышения финансовой устойчивости банка путем роста доходов.

Таким образом, каждый коммерческий банк должен самостоятельно обеспечивать поддержание ликвидности на заданном уровне на основе как анализа ее состояния, складывающегося на конкретные периоды времени, так и прогнозирования результатов деятельности и проведения в последующем научно обоснованной экономической политики в области формирования уставного капитала, фондов специального назначения и резервов, привлечения заемных средств сторонних организаций, осуществления активных кредитных операций.
Ликвидность коммерческого банка определяется на основе оценки ликвидности баланса. Баланс считается ликвидным, если его состояние позволяет за счет быстрой реализации средств по активу покрывать срочные обязательства по пассиву. На ликвидность баланса влияет ряд факторов:

· соответствие сроков  размещения средств срокам привлечения ресурсов;

· структура активов – чем больше доля первоклассных активов в общей сумме активов, тем выше ликвидность банка (кассовая наличность, первоклассные краткосрочные коммерческие векселя, ценные бумаги гарантированные государством);

· степень риска отдельных активных операций – чем выше доля высокорискованных активов в балансе банка, тем ниже его ликвидность;

· структура пассивов банка – повышение удельного веса вкладов до востребования и понижение доли срочных вкладов снижает банковскую ликвидность.

Ликвидность баланса банка оценивается с помощью специальных коэффициентов, которые отражают соотношение активов и пассивов, структуру активов. В международной банковской практике в этих целях используются коэффициенты ликвидности, которые представляют собой соотношение различных статей актива баланса кредитного учреждения с определенными статьями пассива, или наоборот, пассивов с активами.

Для оценки ликвидности применяются коэффициенты краткосрочной и среднесрочной ликвидности; они исчисляются как отношение краткосрочных ликвидных активов или среднесрочных активов к соответствующим по срокам пассивам. В ряде стран банки обязаны поддерживать коэффициенты ликвидности не ниже определенного уровня, называемого нормой ликвидности.

     Для государственной банковской системы в целом важность и необходимость управления ликвидностью коммерческих банков заключается в том, чтобы через регулирующие функции Национального банка РК обеспечить:

· стабильность функционирования банковской системы в целом;

· защиту интересов государства, вкладчиков и кредиторов;

· осуществление государственной денежно-кредитной и финансовой политики.

В целях обеспечения финансовой устойчивости банков, защиты интересов их депозиторов, а также поддержания стабильности денежно-кредитной системы РК НБ РК, устанавливает пруденциальные нормативы, обязательные для исполнения:

1) минимальный размер уставного капитала;

2) коэффициент достаточности собственного капитала;

3) максимальный размер риска на одного заемщика;

4) коэффициент ликвидности.

1.В целях решения вопроса о соответствии финансового положения банка предъявляемым требованиям НБ РК  вправе определять размер капитала банка на определенную дату.

2. Нормативные значения и методика расчета пруденциальных нормативов и иных обязательств к соблюдению норм и лимитов размера капитала банка и банковской группы на определенную дату, порядок расчета и лимиты открытой валютной позиции, нормы резервных требований, метод их соблюдения и методика расчета, формы соответствующей отчетности и сроки ее предоставления устанавливаются НБ (Открытая валютная позиция – валютная позиция, при которой требования и обязательства банка в иностранной валюте не совпадают).

3. В случае нарушения банком коэффициента достаточности  собственного капитала, установленных нормативными правовыми актами НБ РК, банк должен направить в НБ план рекапитализации. План необходимо представить в течение одного месяца со дня нарушения коэффициента достаточности собственного капитала с подробным описанием мероприятий и сроков по устранению нарушений.

9.3 Классификация рисков в банковской практике.

 9.3.1Кредитные, валютные, процентные риски, риск несбалансированной ликвидности, риск неплатежа, рыночные, экономические и политические риски. 

9.3.2Методы хеджирования различных рисков, их краткая характеристика и порядок осуществления

9.3.1Кредитные, валютные, процентные риски, риск несбалансированной ликвидности, риск неплатежа, рыночные, экономические и политические риски.

Любая человеческая деятельность связана с понятием риска, который определяется, как вероятность ущерба или потерь, т.е. оценивает возможность наступления негативного исхода.

Риск – это историческая и экономическая категория.

В зависимости от полученного результата риск бывает: отрицательный, нулевой и положительный.

Риск является обязательным элементом любой экономики – это объективный экономический закон. Это связано с тем, что все явления в экономике ограничены, все элементы экономики имеют свой дефицит. Ограниченность материальных, трудовых и финансовых ресурсов вызывает их дефицит и способствует появлению риска как элемента хозяйственного процесса.

Принятие рисков – основа банковского дела. Банки имеют успех тогда, когда принимаемые ими риски разумны, контролируемы и находятся в пределах их финансовых возможностей и компетенции.

Банки стремятся получить наибольшую прибыль, но это стремление ограничивается возможностью понести убытки. Чем выше ожидаемая прибыль, тем выше риск.

Уровень риска увеличивается, если:

1. проблемы возникают внезапно и вопреки ожиданиям;

2. поставленные задачи не соответствуют прошлому опыту банка;

3. руководство не в состоянии принять необходимые и срочные меры;

4. существующий порядок деятельности банка или несовершенство законодательства мешают принятию оптимальных решений.

Риском можно управлять, т.е. можно прогнозировать его размеры и принимать меры по снижению степени риска. 

Эффективность организации управления рисками зависит от классификации рисков и принимаемых методик расчета.

Классификация риска – это распределение риска на конкретные группы по определенным признакам для достижения поставленных целей. Необходимо определить место каждого риска в общей системе рисков.

Вид риска определяется характером проводимой сделки. Можно выделить следующие виды банковских рисков:

1. В зависимости от сферы влияния – внешние и внутренние. Внешние, непосредственно не связаны с деятельностью банка или клиента – изменения в политике, социальной сфере, неустойчивость валютных курсов, инфляция, банкротство клиента;

 Внутренние риски делятся на риски 

-от основной и неосновной деятельности, 

-кредитный риск, 

-процентный, валютный риск, 

- риск по расчетным операциям банка

- по лизинговым операциям

- по операциям с ценными бумагами

Риски от неосновной деятельности – потери по формированию депозитов, риски по новым, нетрадиционным видам деятельности.

В теории существует большое число различных классификаций банковских рисков, построенных на выделении тех или иных системообразующих факторов. Обычно риски подразделяются на 4 категории (рисунок 3).
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Рисунок 3 - Классификация банковских рисков по категориям

В системе банковских рисков особое место занимают финансовые риски. К финансовым рискам относятся риски связанные с 

- покупательной способностью денег;

- вложением капитала (инвестиционный риск).

Риски связанные с покупательной способностью денег:

- инфляционные – рост цен, обесценивание денег;

 - дефляционные – снижение цен, увеличение покупательной способности денег;

- валютные – валютные потери, связанные с изменением курса;

- риски ликвидности – потери при реализации ЦБ.

Инвестиционные риски включают в себя следующие подвиды:

- риск упущенной выгоды;

- риск снижения доходности;

- риски прямых финансовых потерь.

Финансовые риски в зависимости от возможного результата классифицируются на чистые и спекулятивные (рис 4).
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Рисунок 4 – Классификация финансовых рисков от возможного результата.

Кредитный риск – невыполнение заемщиком своих обязательств – неуплата основного долга и процентов.

Процентный риск – потери из-за неблагоприятного изменения процентных ставок на денежном рынке, которое находит внешнее отражение в падении процентной маржи, сведения ее к нулю или отрицательной величине.

Процентный риск вызывается несовпадением объемов требований и обязательств банка с определенной процентной ставкой, имеющих одинаковые сроки исполнения и его воздействие может оказаться для банка отрицательным или положительным.

Процентный риск возникает как результат непостоянства процентных ставок и представляет собой явление, всегда присутствующее в рыночной экономике. Он возникает по следующим причинам:

· Неправильный выбор разновидностей процентных ставок (фиксированная, плавающая, снижающаяся);

· Изменения в процентной политике НБ РК;

· Отсутствие в банке разработанной процентной политики;

· Ошибки в установлении цен на депозиты и кредиты.

Процентный риск тесно связан с риском потери ликвидности по следующим причинам:

1. Отрицательный разрыв активов и пассивов по срокам может привести не только к тому, что банк будет вынужден покупать дорогие ресурсы на рынке, но и привести к тому, что он вообще не сможет привлечь ресурсы.

2. Покупка дорогих ресурсов или недопулучение доходов по активным операциям могут привести к уменьшению капитала. Когда размер капитала станет меньше иммобилизованных активов банка, возникнет «дыра»: банк будет вынужден фондировать платными ресурсами активы, не приносящие доход.

Валютный риск – это валютные потери, связанные с изменением курса одной иностранной валюты по отношению к другой, при проведении внешнеэкономических, кредитных и других валютных операциях.

Рыночный риск – вероятность появления у коммерческого банка финансовых потерь по балансовым и забалансовым операциям в результате неблагоприятного изменения рыночных цен.
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Рисунок 5 – Классификация балансовых рисков

Трастовые услуги - операции по управлению собственностью и другими активами, принадлежащими клиенту

Форвардный валютный контракт - нерасторжимый и обязательный контракт между банком и его клиентом на покупку или продажу определенного количества указанной иностранной валюты по курсу обмена, зафиксированному во время заключения контракта, для выполнения (т.е. доставки валюты и ее оплаты) в будущем времени, указанном в контракте

Банки подвержены рыночному риску вследствие двух причин. Во-первых, вследствие изменения объемов и качества портфелей активов банка, прежде всего портфеля ценных бумаг, стоимость пассивов банка также подвержена рыночному риску в связи с изменением рыночной стоимости эмитируемых банком ценных бумаг, что ведет к дополнительным издержкам при их новой эмиссии, а также в связи с ростом инфляции, сопровождающейся снижением курса национальной валюты. Вторая причина связана с оценкой рыночной стоимости основных средств банка. Переоценка стоимости материальных активов банка производится периодически и поэтому не всегда адекватно отражает их текущую рыночную стоимость. 
Операционные риски зависят от:

· Общей деловой стратегии банка, его организации;

· Функционирования внутренних систем;

· Согласованности политики банка и его процедур.

Деловые риски связаны с внешней средой банковского бизнеса:

- Правовые условия и условия регулирования;

- Общая инфраструктура финансового сектора и системы платежей.
Чрезвычайные риски – это экзогенные риски, которые в случае реализации события способны подвергнуть опасности деятельность банка или подорвать его финансовое состояние.

Депозитный риск – риск, связанный с возможностью невозврата депозитных вкладов ( непогашение депозитных сертификатов)

Депозитный (сберегательный сертификат) - письменное свидетельство банка-эмитента о вкладе денежных средств, удостоверяющее право вкладчика или его право-преемника на получение по истечении установленного срока суммы депозита (вклада) и процентов по нему
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Рисунок 6  – Классификация забалансовых рисков

 Методы хеджирования различных рисков, их краткая характеристика и порядок осуществления.

Хеджирование - система заключения срочных контрактов и сделок, учитывающих вероятные в будущем изменения обменных валютных курсов и преследующих цель избежать неблагоприятных последствий этих отношений.

Сущность основных методов хеджирования (страхования от неблагоприятного изменения валютных курсов) сводится к тому, чтобы осуществить валютно-обменные операции до того, как произойдет неблагоприятное изменение курса, либо компенсировать убытки от подобного изменения за счет параллельных сделок с валютой, курс которой изменяется в противоположном направлении.

Одним из простейших и в то же время наиболее распространенных способов балансировки является приведение в соответствие валютных потоков, отражающих доходы и расходы. Иными словами, каждый раз, заключая контракт, предусматривающий получение или, наоборот, выплату иностранной валюты, предприятие или банк должен стремиться остановить свой выбор на той валюте, которая поможет ему закрыть полностью или частично уже имеющиеся «открытые» валютные позиции.

Открытая валютная позиция – валютная позиция, при которой требования и обязательства банка в иностранной валюте не совпадают.

Валютная позиция – соотношение требований и обязательств банка в иностранной валюте, т.е. остатки средств в иностранных валютах, которые формируют активы и пассивы (с учетом внебалансовых требований и обязательств по незавершенным операциям) в соответствующих валютах и создают в связи с этим риск получения дополнительных доходов или расходов при изменении обменных курсов валют.

Открытые позиции по покупке-продаже финансовых инструментов должны быть захеджированы с помощью проведения обратных сделок или открытия компенсирующих обратных позиций.

Хеджирование осуществляется с помощью заключения срочных контрактов: форвардных, фьючерсных и опционных. Он может быть полным и неполным. Полное хеджирование полностью исключает риск потерь, частичное хеджирование осуществляет страховку только в определенных пределах. Наиболее простая схема хеджирования будет заключаться в открытии инвестором одной или нескольких позиций на весь период времени, в котором заинтересован вкладчик. В тоже время ситуация на рынке постоянно меняется, что может потребовать от инвестора с определенной периодичностью пересматривать свои позиции в ходе периода хеджирования.
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Рисунок 1 – Виды срочных сделок

Изменение срока платежа, обычно называемое тактикой «лидз энд легз» (от англ. leads and lags – опережение и отставание), представляет собой манипулирование сроками осуществления расчетов, применяемое в ожидании резких изменений курсов валюты цены или валюты платежа. К числу наиболее употребляемых форм подобной тактики относятся: досрочная оплата товаров и услуг (при ожидаемом падении валютного курса); ускорение или замедление репатриации прибылей, погашение основной суммы кредитов и выплаты процентов и дивидендов; регулирование получателем инвалютных средств, сроков конверсии выручки в национальную валюту и пр. Применение этой тактики позволяет закрыть короткие позиции по иностранной валюте до роста валютного курса и соответственно длинные позиции – до его падения. Возможность использования подобного метода, однако, в значительной степени обусловлена финансовыми условиями внешнеторговых контрактов. Иначе говоря, в контрактах следует заранее предусматривать возможность досрочной оплаты и четко оговаривать размер пени за несвоевременную оплату. В последнем случае задержка платежа в связи с ожидаемым изменением курса будет оправдана только в том случае, если экономия в результате платежа по новому курсу перекроет сумму начисленной пени (рис.2).

Форвардные операции по страхованию валютных рисков применяются с целью уклонения от рисков по операциям купли-продажи иностранной валюты. Форвардный валютный контракт – это нерасторжимый и обязательный контракт между банком и его клиентом на покупку или продажу определенного количества указанной иностранной валюты по курсу обмена, зафиксированному во время заключения контракта, для выполнения (т.е. доставки валюты и ее оплаты) в будущем времени, указанном в контракте. Это время представляет собой конкретную дату либо период между двумя конкретными датами.
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Рисунок 2 – Классификация методов манипуляции сроков платежа

К особенностям срочных сделок относятся:

· существование интервала во времени между моментом заключения и исполнения сделки;

· курс валюты определяется в момент заключения сделки. 

В биржевых котировочных бюллетенях публикуется курс для сделок «спот» и премии или скидки для определения курса по сделкам «форвард» на разные сроки, как правило 1, 3 или  6 месяцев. 

Сделка «спот» – это операция, осуществляемая по согласованному сегодня курсу, когда одна валюта используется для покупки другой валюты со сроком окончательного расчета на второй рабочий день, не считая дня заключения сделки.

Операция «форвард» (срочная сделка) – это контракт, который заключается в настоящий момент времени по покупке одной валюты в обмен на другую по обусловленному курсу, с совершением сделки в определенный день в будущем. В свою очередь, операция «форвард» подразделяется на:

· сделки с «аутрайтом» – с условием поставки валюты на определенную дату;

· сделки с «опционом» – с условием нефиксированной даты поставки валюты.

Если валюта по сделке «форвард» котируется дороже, чем при немедленной поставке на условиях «спот», то она котируется с премий. Скидка или дисконт означает обратное. Срочный курс, в котором учтена премия или скидка, именуется курсом «аутрайт». При премии валюта на срок дороже, чем наличный курс, при скидке – дешевле. Имея значение премии и дисконта, вычисляется курс «аутрайт».

Таким образом, для определения дисконта/премии необходимо знать:

· курс «спот»;

· процентные ставки по депозитам на международном рынке. 

Разница определяется по формуле

Курс «спот» × Разница процентных ставок по депозитам × Дни

360 × 100 + Процентная ставка по валюте сделки × Дни

Пример расчета премии применительно к экспортной сделке (табл. 1).

Таблица 1

Данные для расчета премии применительно к экспортной сделке

	Показатель
	Значение

	Сумма покрытия на 180 дней, доллар
	1 000 000

	Курс «спот», доллар / евро
	1,7400

	Процентная ставка по депозитам в долларах, 180 дней
	3,5%

	Процентная ставка по депозитам в евро, 180 дней
	5,5%


	Разница =
	1,7400 × 2 × 180
	= 0,0171

	
	360 × 100 + 3,5 × 180
	


Форвардный валютный контракт может быть либо фиксированным, либо опционным. Опционный форвардный контракт по выбору клиента может быть выполнен либо:

· в любой момент, начиная от даты заключения контракта до конкретной даты его выполнения;

· в течение периода между двумя конкретными датами. 

Назначение опционного контракта состоит в том, чтобы избежать необходимости обновлять форвардный валютный контракт и продлевать его на несколько дней, поскольку это может быть довольно дорогостоящим с точки зрения издержек за день.

При заключении клиентом форвардного опционного контракта с его банком необходимо установить курс покупки или продажи, который банк будет котировать. Банк должен котировать курс, наиболее благоприятный для него самого в любую дату в течение опционного периода. Это имеет важное значение, поскольку клиент может потребовать выполнения контракта в любую дату в течение опционного периода, и банк должен быть уверен в том, что клиент не получит благоприятный курс за счет банка.

Разновидность сделок с опционом представляет собой временной опцион, которому исторически предшествовала стеллажная операция с целью одновременного проведения спекулятивных сделок в расчете на повышение и понижение курса валюты. Такой опцион, предоставляемый банком клиенту, является опционом (от англ. – право или предмет выбора) в отношении периода времени, когда будет осуществлена выставка валюты, и такая сделка должна быть исполнена до оговоренного срока. По этой операции плательщик премии имеет право потребовать исполнения сделки в любой момент времени в период опциона по ранее зафиксированному курсу. Таким образом, участник сделки платит премию за право выбрать наиболее выгодный текущий курс для конверсии валюты, полученной в результате опционной сделки. В данном случае премия не играет роли отступного, поскольку в период срока опциона отказаться от исполнения сделки нельзя. При исполнении сделки контрагенты уточняют, кто из них выступит в роли продавца и кто в роли покупателя. Затем один из них, уплатив премию другому, либо покупает валюту, либо продает ее. Эта сделка тем выгоднее для участников, чем больше колебания курса валюты.

Валютный опцион, в отличие от форвардного валютного контракта, не должен быть обязательно выполнен. Вместо этого, когда приходит дата исполнения валютного опциона, его владелец может либо реализовать право исполнения опциона, либо позволить ему потерять силу, уклонившись от сделки, т.е. просто отказавшись от опциона.

Сделки на условиях опциона содержат большой риск для банка, поэтому он устанавливает менее выгодный курс для клиента. Размер комиссии по опциону определяется с учетом курса валюты (объекта сделки) по срочной сделке на дату окончания опционного контракта.

Различают опцион покупателя и опцион продавца. 

Опцион покупателя валюты (опцион колл – call) – вид опциона, дающий право выбора покупателю данного опциона покупать или не покупать определенную сумму валюты по заранее согласованному курсу в течение срока действия опциона.

Опцион продавца (опцион пут – put) – вид опциона, дающий право выбора покупателю продавать или не продавать продавцу опциона определенную сумму валюты по заранее согласованному курсу в течение срока действия опциона.

Пример:

Инвестор владеет определенным количеством акций и у него есть опасения, что курс акций может упасть. Поэтому он принимает решение хеджировать свою  позицию покупкой опциона пут. Курс акций составляет 100 д.е, цена опциона 5 д.е. В момент покупки опцион является без выигрыша.

Как следует из условий сделки, хеджируя свою позицию, инвестор несет затраты в размере 5 д.е. с акции. Хеджер застраховал себя от падения цены акции ниже 100 д.е., поскольку опцион дает ему право продать их за 100 д.е.  Одновременно такая стратегия сохраняет инвестору выигрыш от возможного прироста курсовой разницы бумаг. Использованная стратегия представляет собой синтетический длинный колл.

Поскольку  существуют продавцы и покупатели опционов, а также два вида опционов, насчитывается четыре основные позиции, которые контрагент может занять на бирже:

А) для плательщика премии: покупка колл-опциона, покупка пут-опциона;

Б) для получателя премии: продажа колл-опциона, продажа пут-опциона.

Важнейшие характеристики   опционов:

· цена исполнения;

· премия (цена опциона, общая стоимость);

· срок исполнения.

Цена  исполнения – это цена, по которой владелец, покупатель опциона, может купить (при наличии колл-опциона) или продать (при наличии пут-опциона) конкретный актив.

Покупатель колл-опциона может по цене исполнения купить актив в соответствующие сроки только у продавца данного опциона, т.е. у лица, которому он выплатил премию.

Премию покупатель опциона выплачивает его продавцу для получения соответствующего права. Именно поэтому продавец опциона не имеет права отказаться от исполнения, если покупатель опциона этого потребует.

Пример:

Продается право (колл-опцион) купить пакет 1000 акций по цене 7 долларов – это цена исполнения опциона. Премия – 0,2 доллара за акцию.

Покупка колл-опциона гарантирует инвестору защиту роста цен на актив. Выше цены, указанной в опционном контракте. Приобретая опцион на покупку, держатель опциона рассчитывает на рост курса ценных бумаг по сравнению с курсом, зафиксированном в контракте. В этом случае реализация опциона предоставит его держателю прибыль в виде произведения курсовой разницы ценных бумаг на их количество (указанное в опционном контракте) за минусом уплаченной суммы премии. 

Решение:

	
	Алгоритм решения

	1. Количество акций
	1000 акций

	2. Цена одной акции (цена исполнения)
	7 долларов за акцию

	3Цена исполнения опциона
	7 * 1000 = 7000 долларов

	4. Премия
	0,2 доллара *1000 = 200 долларов

	5. Спотовая цена акции (цена акции к моменту исполнения опциона)
	8 долларов за акцию

	6. Курсовая разница 
	(8 * 1000) – 7000 = 1000 долларов

	7. Прибыль по опционной сделке
	(8 -7 – 0,2) долларов *1000 = 800 долларов


При тех или иных отклонениях разница между комиссией по опциону продавца и покупателя тяготеет к разнице между форвардным курсом и курсом исполнения опционного контракта. В зависимости от характера и условий опциона размеры комиссий по операциям «колл» и «пут» достаточно четко определены по отношению друг к другу и совместно ограничены форвардным курсом валюты. Опционные сделки выгодны при курсовых колебаниях, превышающих размер комиссии. Опционные операции с валютой уступают другим валютным операциям по объему, числу участвующих банков и валют.

В основном валютный опцион применяется для страхования валютного риска. Во всех случаях риск, которому подвергается владелец опциона, заранее ограничен ценой опциона, а выигрыш практически неограничен и на практике бывает весьма значителен.

Классическая валютная сделка «своп», т.е. сделка «спот» + «форвард» представляет собой валютные операции, сочетающие куплю или продажу валюты на условиях наличной сделки «спот» с одновременной продажей или куплей той же валюты на срок по курсу «форвард», корректирующиеся с учетом премии или дисконта в зависимости от движения валютного курса.

Таким образом, сделка «своп» – это комбинация сделки «спот» и обратной сделки «форвард», при этом обе сделки совершаются с одним и тем же контрагентом в одно и то же время; обе сделки имеют одинаковую валюту сделки; по обеим сделкам сумма валюты сделки одинакова.

При сравнении операций «своп» и сделок с временным опционом необходимо отметить, что сделки с временным опционом осуществляют полную защиту от валютных рисков, в то время, как операции «своп» только частично страхуют от них. Это обусловлено тем, что при проведении операций «своп» возникает валютный риск, вследствие изменения в противоположную сторону дисконта или премии в период между днем заключения сделки и днем поставки валюты.

Операция «своп» с процентными ставками предполагает соглашение двух сторон о взаимном проведении платежей по процентам на определенную сумму в одной валюте, например, когда одна сторона платит другой проценты по плавающей межбанковской ставке ЛИБОР, а получает проценты по фиксированной ставке. Операция «своп» с валютой означает соглашение об обмене фиксированных сумм валют, т.е. обе стороны обмениваются обязательствами по займам. Последние две операции могут быть объединены, т.е. представлять собой «своп» с валютой и процентными ставками одновременно. Это означает, что одна сторона уплачивает основную сумму долга в одной валюте и проценты по плавающей ставке ЛИБОР в обмен на получение эквивалентной суммы в другой валюте и процентов по ней по фиксированной ставке.

За основу процентных ставок по кредитам, предоставляемых на Европейском рынке, может быть принята процентная ставка открывающего банка, или ЛИБОР.

ЛИБОР – процентная ставка по размещению на лондонском межбанковском рынке трехмесячных депозитов. Основные процентные ставки для крупных банков на межбанковском лондонском рынке объявляются каждый день в 11.00 по местному времени за 2 рабочих дня до выплаты средств. Ставки ЛИБОР фиксируются Ассоциацией британских банкиров на основе котировок 16 банков международного уровня. К ним добавляется маржа, зависящая от финансового состояния заемщика, рыночной ситуации, срока погашения кредита.

ЛИБИД – процентная ставка по привлечению на лондонском межбанковском рынке депозитов. Это основная процентная ставка по депозитам лондонских первоклассных банков для банков такого же класса. 

Сделки «своп» осуществляются по договоренности двух банков обычно на срок от одного дня до 6 месяцев. Эти операции могут производиться между коммерческими банками, коммерческими и центральными банками, и самими центральными банками. В последнем случае они представляют соглашения о взаимном кредитовании в национальных валютах. В настоящее время действует многосторонняя система взаимного обмена валют через Банк международных расчетов в Базеле на базе использования операций «своп».

Сделки «своп» удобны для банков: они не создают открытой позиции (покупка перекрывается продажей), временно обеспечивают необходимой валютой без риска, связанного с изменением ее курса. Операции «своп» используются для:
– совершения коммерческих сделок: банк продает иностранную валюту на условиях немедленной поставки и одновременно покупает ее на срок. Например, коммерческий банк, имея излишние доллары сроком на 6 месяцев, продает их на национальную валюту на условиях «спот». Одновременно, учитывая потребность в долларах, через 6 месяцев банк покупает их по курсу «форвард». При этом возможен убыток на курсовой разнице, но в итоге банк получает прибыль, предоставляя в кредит национальную валюту;

– приобретения банком необходимой валюты без валютного риска (на основе покрытия контрсделкой) для обеспечения международных расчетов, диверсификации валютных резервов. Для страхования валютного риска также применяются валютные фьючерсы.

Фьючерсы – это биржевые контракты на покупку или продажу определенного количества валюты на какую-либо дату в будущем. В этом они похожи на форвардные валютные контракты, но, в отличие от форвардных контрактов, они:

· очень просто аннулируются;

· заключаются на фиксированную сумму валюты (например, 25000 ф. ст. по фьючерсу за долл. США, 125000 евро за долл. США, 125000 швейц. фр. за долл. США и т.д.);

· продаются на официальных биржах;

· предусматривают, что торговцы фьючерсами должны выплатить «денежную маржу»  (т.е. выплатить «деньги вперед») дилерам биржи, чтобы гарантировать выполнение фьючерсных обязательств.

Цена, которая фиксируется при заключении фьючерсной сделки (результат соотношения спроса и предложения, создаваемого хеджерами и спекулянтами) называется фьючерсной ценой.

Стоимость фьючерсного контракта определяется такими факторами как:

· цена актива на физическом рынке

· срок действия фьючерсного контракта

· процентная ставка

· расходы, связанные с владением актива.

Разница между ценой спот базисного актива и фьючерсной ценой называется базисом.

Цена доставки – это все затраты, связанные с владением базисным активом в течение действия контракта и упущенная прибыль. Она включает:

- расходы по хранению и страхованию актива;

- процент, который бы получил инвестор на сумму, затраченную на приобретение базисного актива, процент. Который инвестор утрачивает по займу.

Для хеджирования своих позиций инвестор должен определить необходимое число фьючерсных контрактов, которые требуется купить или продать. При полном хеджировании требуемое число фьючерсных контрактов определяется по формуле:
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Поскольку  ситуация полного хеджирования встречается не часто, поэтому формула должна быть дополнена коэффициентом хеджирования (так называемый оптимальный коэффициент хеджирования), который рассчитывается по формуле:
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где vз – стоимость хеджируемого актива; vф – стоимость фьючерсного контракта.

Если коэффициент хеджирования равняется единице, то этом случае складывается ситуация полного хеджирования, как в приведенном выше примере.

Метод «валютной корзины» предполагает определение курса национальной денежной единицы по отношению сразу к нескольким валютам, имеющим свою четкую определенную долю в так называемой «валютной корзине». Этот метод преследует цель нейтрализации влияния случайных факторов, уменьшения зависимости от какой-либо одной валюты, а также обеспечения большей стабильности курса (за счет взаимного погашения разнонаправленных колебаний курсов валют, входящих в «корзину»).

Валютный риск можно уменьшить путем применения валютных оговорок. Валютная оговорка – это включение в кредитный или коммерческий контракт договорного условия, в соответствии с которым сумма платежа договорного условия ставится в зависимость от изменения курсового соотношения между валютой цены товара (валютой кредита) и другой, более стабильной валютой (оговорки).

Мультивалютная оговорка предусматривает пересчет денежного обязательства в зависимости от изменения курсового соотношения между валютой платежа и корзиной валют, выбираемой по соглашению сторон.

Применение средневзвешенного курса валюты платежа по отношению к набору других валют снижает вероятность резких изменений сумм платежа. Включение в корзину валют, имеющих разную степень стабильности, способствует обеспечению интересов обоих контрагентов. Аналогичное действие оказывает заключение экспортного контракта с условием платежа в нескольких валютах согласованного набора. Например, может быть оговорена сумма контракта на 60% в долларах США и на 40% в немецких марках.

9.4 Нормативы обязательных резервов коммерческих банков.

В соответствии со статьей 43 Закона «О банках и банковской деятельности в Республике Казахстан» от 31. августа 1995 года № 2444 с изменениями и дополнениями 

1.В целях покрытия убытков, связанных с осуществлением банковской деятельности, банки обязаны формировать резервный капитал. Резервный капитал создается за счет чистого дохода банков до выплаты дивидендов по простым акциям. Минимальный размер резервного капитала банка устанавливается Национальным банком.
2. В целях обеспечения надлежащего уровня контроля и надежности своей деятельности в соответствии с характером и масштабом проводимых операций банки обязаны осуществлять классификацию выданных кредитов и других активов, выделяя сомнительные и безнадежные требования и создавая против них провизии (резервы) в порядке и на условиях, устанавливаемых Национальным банком в соответствии с законодательством РК.
3.Правление Национального банка РК на заседании, прошедшем 27 августа 2007 года в Алматы, приняло решение о внесении изменений и дополнений в Правила о минимальных резервных требованиях (МРТ). Цель - совершенствование порядка выполнения банком нормативов МРТ и осуществления контроля за их выполнением.
Изменения коснулись структуры резервных активов, перечня внутренних и иных обязательств банка, а также контролирующих норм правил выполнения нормативов МРТ. Из перечня внутренних и иных обязательств банка перед нерезидентами были исключены краткосрочные обязательства, используемые для поддержания его текущей ликвидности, такие как РЕПО, овернайт, а также начисленные расходы по ним. Из перечня иных обязательств исключены субординированные долги и бессрочные финансовые инструменты, а также начисленные расходы по ним.
Расширена структура резервных активов банка путем включения в них наличных денег в кассе банка в свободно-конвертируемой валюте. В целях совершенствования контроля,  за выполнением нормативов МРТ, предусматриваются ограниченные меры воздействия или санкции в соответствии с законодательными актами РК в случае непредставления, несвоевременного представления либо представления недостоверной информации, требуемой в соответствии с правилами. Совершенствуются и другие нормы по осуществлению контроля за выполнением нормативов МРТ.

           В целях регулирования краткосрочной ликвидности банков второго уровня на указанном заседании правления Национального банка принято решение о введения в действие новых нормативов минимальных резервных требований (5% и 10%) с  9 октября 2007 года.

Тема 7. Рынок ценных бумаг, как составная часть финансового рынка.

7.1 Ценные бумаги. 7.2 Фондовые ценные бумаги.  7.3 Классификация ценных бумаг 7.4 Рынок ценных бумаг. 7.5 Фондовая биржа. 7.6 Принципы деятельности фондовой биржи.  7.7 Функции, структура и участники фондового рынка.   7.8 Государственное регулирование фондового рынка
Образование фиктивного капитала связано с появлением ссудного капитала. Однако фиктивный капитал возникает не в результате денежной формы кругооборота промышленного капитала, а как следствие приобретения ценных бумаг, дающих право на получение определенного дохода (процента на капитал). Первоначальной формой фиктивного капитала являлись облигации государственных займов в период домонополистического капитализма и "свободной конкуренции".

7.1 Ценные бумаги — это специальным образом оформленные фи​нансовые документы, предъявление которых необходимо для реа​лизации выраженного в них права. Они бывают фондовыми (акции, облигации) и коммерческими (векселя, чеки, складские свидетель​ства, залоговые свидетельства).
7.2 Фондовые ценные бумаги, как правило, отличаются массовым характером эмиссии, они эмитируются в весьма значи​тельных количествах и представляют определенную долю в акцио​нерном или облигационном фонде.

7.3 Классификация ценных бумаг
Делятся они на основные (акции, облигации), в которых вы​ражено основное имущественное право или требование, и вспомо​гательные (купоны, талоны), являющиеся носителями дополнительного права или требования.
К последним относятся купоны, предоставляющие право на получение дохода — процента или дивиденда, либо право на покупку ценных бумаг. Они могут самостоятельно обращаться на рынке. Талоны предоставляют право на получение купонов.
Из-за своих особенностей обращения на рынке ценные бумаги бывают рыночными и нерыночными. Первые свободно обращают​ся, т.е. продаются и покупаются в рамках биржевого или внебирже​вого оборота и не могут быть предъявлены эмитенту досрочно. Вторые, наоборот, не имеют вторичного обращения (т.е. хождение на бирже и за ее пределами), но могут быть возвращены эмитенту досрочно.
Ценные бумаги, исходя из различий в правах владельца, делят​ся на ценные бумаги на предъявителя, ордерные ценные бумаги и именные ценные бумаги.
Ценные бумаги на предъявителя — это предъявительские чеки, акции, облигации, вкладные свидетельства, складские свиде​тельства и т.д., для продажи и подтверждения прав владельца которых достаточно простого предъявления.
Ордерные ценные бумаги. Права держателей их подтвержда​ются как предъявителем этих бумаг, так и наличием соответствующих передаточных надписей.
В именных ценных бумагах обязательно имя владельца.
Фондовые ценные бумаги эмитируются как государством, так и негосударственными субъектами.
К государственным ценным бумагам относятся казначей​ские векселя, казначейские боны, казначейские обязательства, об​лигационные займы. К негосударственным - акций, облигации, краткосрочные обязательства, депозитные сертификаты.
Для проведения операций с ценными бумагами в коммерческих банках организуются: в крупных — департамент или управление, а в средних и мелких — инвестиционный или фондовый отделы. Они проводят инвестиционную политику банка, продают или покупают ценные бумаги как за счет средств банка, так и по поручению клиента, кроме того, могут выпускать и реализовать ценные бумаги предприятий, организаций, ведомств, хранить и управлять портфе​лем ценных бумаг клиента за соответствующую плату.
Банковские операции с ценными бумагами бывают фондовыми, коммерческими, эмиссионными, торговыми, доверительными, зало​говыми, гарантийными.
7.4 Рынок ценных бумаг — это наиболее развитая часть финансо​вого рынка, в которую включается денежный рынок и рынок капи​талов. Финансовый рынок республики, в т.ч. рынок ценных бумаг, переживает трудное время в результате нарастания темпов инфля​ции. Курсы обращающихся на рынке акций и других финансовых инструментов падают, снижается интерес а к самим ценным бума​гам. Вообще инвестиционные операции банков республики нахо​дятся на начальных этапах развития.
Банки являются одним из наиболее активных эмитентов акций — долевых ценных бумаг. Выпуск долевых ценных бумаг более при​влекателен по сравнению с выпуском ценных бумаг долгового ха​рактера.
Повышенная цена размещения, ориентирующаяся на рыноч​ный курс акций, не может возместить владельцам акций первых выпусков инфляционных потерь, связанных с обесцениванием но​минала. Динамика курса банковских акций на фондовом рынке и в долгосрочной и в среднесрочной перспективе пока не компенсиру​ет темпов инфляции. Курсы акций крупных коммерческих банков не превышали даже двух номиналов.
Защитить интересы держателей акций позволяет ежегодная переоценка активов банка, а также выпуск акций, распределяе​мых между старыми акционерами.
В настоящее время имеются благоприятные условия для разви​тия рынка долговых обязательств. Правда, в меньшей степени это относится к облигациям, чем к депозитным и сберегательным сер​тификатам и векселям. Дело в том, что выпуск облигаций законо​дательно регламентирован более жестко, чем выпуск банками других долговых бумаг.
Рынок же депозитных и сберегательных сертификатов доста​точно масштабен и конкурентен. Хотя вторичное обращение серти​фикатов практически не развито, в рамках первичного размещения они пользуются устойчивым спросом как надежная ценная бумага со средним уровнем доходности, доступная для покупателя и обла​дающая хорошими залоговыми свойствами.
Большой интерес у банков вызывает вексельное обращение. Банковский вексель имеет все свойства денежного сертификата. Неоспоримое его преимущество в том, что он может служить сред​ством расчетов за товары и услуги.
Коммерческие банки занимаются операциями купли-продажи ценных бумаг других эмитентов для получения доходов. Данные операции могут выполнять несколько функций: они служат сред​ством формирования доходных активов, обладающих хорошей ликвидностью. Другое назначение этой операции банков — получе​ние спекулятивных прибылей. Ценовая конъюнктура рынка цен​ных бумаг (колебания курса) благоприятна для спекулятивных операций. Банки хранят ценные бумаги, ведут их учет и осуществ​ляют другие депозитарные услуги с ценными бумагами за комисси​онное вознаграждение.
7. 5 Фондовая биржа

Фондовая биржа — это организация, деятельность которой обеспечивают необходимые условия для нормального обращения ценных бумаг. Наиболее полно сущность фондовой биржи проявля​ется при выполнении ею в экономике следующих функций:
- мобилизация и концентрация временно свободных денежных накоплений и сбережений путем продажи ценных бумаг биржевы​ми посредниками на фондовом рынке;
- финансирование и кредитование производства и расходов пра​вительства страны;
- концентрация операций с ценными бумагами, установление на них цен, отражающих уровень спроса и предложения, и формиро​вание фиктивного капитала.
Фондовая биржа является важным звеном экономики, обслу​живающий процесс мобилизации, концентрации и перераспределе​ния финансовых ресурсов. Она выступает в качестве посредника между финансовым и производственным капиталом и влияет на инвестиционный процесс, являющийся одной из движущих сил экономического развития.
7.6 Фондовая биржа строит свою деятельность на следующих принципах:
1. личное доверие между брокером и клиентом, поскольку сделки на бирже заключаются устно и затем оформляются юридически;
2. гласность и открытость о всех сделках, совершаемых на бирже;
3. жесткое регулирование администрацией фондовой биржи и аудиторами деятельности финансовых посредников путем уста​новления правил торговли и учета.
В результате обеспечения этих принципов формируется среда, которая побуждает продавать и покупать ценные бумаги на фон​довой бирже. Это такие преимущества, как: 

- возможность лучшего доступа к кредиту для покупки данных бумаг;

- отличный обзор состояния рынка ценных бумаг, более точная оценка возможностей тех или иных ценных бумаг и т. д. 

Таким образом, фондовая биржа играет на рынке ценных бумаг роль своеобразного барометра и наводчика. Благодаря ей, каждый инвестор находит то, что ищет, вкладывает денежные средства в те акционерные общества, кото​рые имеют хорошие перспективы.
Для того, чтобы запустить механизм фондовой биржи, необхо​димо предварительно: 

- во-первых, приложить усилия по созданию сети будущей клиентуры, и прежде всего акционеров, т. е. решить вопрос о том, с кем работать и как сформировать необходимый для старта фондовой биржи объем ценных бумаг; 

- во-вторых, необходи​мо сформировать систему посредников в проведении фондовых опе​раций — брокеров и дилеров; 

- в-третьих, прежде чем решиться на запуск фондовой биржи, наладить работу центральных блоков биржевого механизма (система допуска ценных бумаг на биржу, экспертной, котировальной комиссии и т. д.), то есть необходимо вначале сформировать несущий каркас функциональной и органи​зационной структур фондовой биржи.

7.7 Функции, структура и участники фондового рынка
Фондовый рынок сформировался в недрах рынка потребительских товаров, вследствие роста торговли и увеличения числа заключаемых срочных сделок. Постепенно объектом финансовых операций стали долговые расписки-векселя. Бельгийский порт Антверпен официально считается родиной фондовой биржи. Первые торги ценными бумагами на его товаркой бирже состоялись в 1592 году. Затем роль лидера переходит к Амстердамской бирже, где впервые появились срочные сделки, а техника биржевых операций достигла относительно высокого уровня.
Классическим примером фондовой биржи частноправового характера явля​ется старейшая в мире Лондонская фондовая биржа, по таким же принципам действуют Нью-Йоркская, Токийская и другие биржи. Они организованы в виде частных компаний, приобретая форму акционерного общества, ассоциации, сме​шанного предприятия и т. д. Число членов фондовой биржи строго ограничено. Ими могут стать индивидуальные лица или компании, которые в состоянии внести крупную сумму денег за место {плата за место на ведущей Нью-Йоркской фондовой бирже колеблется от нескольких десятков до сотен тысяч долларов) и могут получить рекомендации нескольких членов биржи. Во главе фондовой биржи стоит биржевой комитет или совет управляющих. Деятельность таких бирж в меньшей степени контролируется правительством, они более самостоя​тельны и независимы в установлении порядка обращения ценных бумаг и регулировании их реализации. Казахстанские фондовой биржи по форме орга​низационной структуры входят в эту группу бирж.
Биржи публично правового характера являются государственными учреж​дениями. Контрольные функции за их деятельностью осуществляют правитель​ственные органы совместно со специализированными комиссиями, регулирующими обращение ценных бумаг. Например, Парижская биржа нахо​дится под надзором министра экономики совместно с комиссией по биржевым операциям, германские биржи подконтрольны органам правительств земель, деятельность бирж Италии регулируются Министерством финансов и Нацио​нальной комиссией по делам компаний и бирж. Биржевые работники и специа​листы по фондовым операциям, как правило, назначаются этими органами и имеют статус государственных служащих.

Однако в последние годы наметилась тенденция к сглаживанию принципи​альных различий между англо-американским и континентально европейским типами фондовой биржи. С одной стороны, сама биржа функционирует на основе внутреннего саморегулирования, с другой, — повысился государственный конт​роль и регулирование рынка пенных бумаг в целях его более гибкого приспо​собления к современной структуре кредитно-денежного и финансового механизма.
В каждой стране существуют не одна, а целая система фондовых бирж. По признаку той роли, которую играют отдельные биржи в национальных биржевых системах, можно выделить группу стран с моно- и полицентрическими системами фондовых бирж.
В системах первого типа доминирует одна биржа, расположенная в главном финансовом центре страны, остальные имеют региональное значение (США, Италия, Франция, Япония). К примеру, на Миланской и Парижской фондовых биржах сосредоточено около 95 % национального оборота ценных бумаг; на Нью-Йоркской и Токийской — соответственно 84 % и 80 %. Развитие организован​ного фондового рынка в Казахстане происходит в рамках этой биржевой системы.
Полицентрические системы фондовых бирж функционируют в Германии, Австрии, Канаде, Швейцарии. Деятельность региональных бирж, как правило, направлена на обслуживание ценных бумаг местных компаний и часто не выходит за рамки определенного района. Однако надо отметить тенденцию объединения провинциальных бирж. К полицентрическому устройству органи​зованного рынка ценных бумаг тяготеет Российская биржевая система, пред​ставленная значительным количеством региональных структур.
Действенным методом саморегулирования биржи является листинг. Листинг в биржевом деле — это включение ряда эмитен​тов денных бумаг в биржевой список. По условиям организации биржи в список ценных бумаг, допущенных к котировке, должны попадать лишь наиболее крупные и рентабельные акционерные общества. Включение в листинг биржи свидетельствует о надежно​сти компании-эмитента, так как биржа подтверждает высокое количество обращаемого на ней товара.

Если рассматривать с юридической точки зрения, то операции на бирже приносят солидные доходы, но сама биржа, представляющая своим клиентам здание и услуги, остается только самоокупаемым, безубыточным учреждением. Являясь независимым агентом юридических отношений, биржа направляет все поступления от своей деятельности на оплату персонала. В случае превышения доходов над расходами по содержанию и обслуживанию торгового процесса, то данная «маржа идет на вознаграждение работников биржи, на расширение торговых площадей, закупку оборудования, внедрение новых технологий, исследования и т.д.
Доходы и имущество биржи формируются из гарантийных взносов в Расчетную палату, паевых вступительных   и   ежегодных   взносов   членов   биржи,   сборов   с   биржевых   операций,   платы   за предоставляемые  услуги, штрафов за нарушение правил торговли, платежей посетителей, за включение их бумаг в листинг, его поддержание и прочие услуги.
Фондовая   биржа   согласно   Закону    РК   "О   рынке   ценных   бумаг"   представляет   собой некоммерческую саморегулируемую организацию,  создаваемую  профессиональными  участниками ценных  бумаг  в  форме  акционерного  общества,  деятельность   которой   основывается   на  самоокупаемости. Фондовая биржа в своей деятельности не зависит от государственных органов Республики Казахстан, а ее деятельность является исключительной и не совместимой с любыми другими видами деятельности. Она не может выполнять функции иных бирж и осуществляет свою деятельность на основании лицензии. Фондовая биржа имеет право создавать дополнительные структурные подразделения, обслуживающие проведение операций с ценными бумагами, а также филиалы и представительства.
С организационной точки зрения, фондовая биржа выполняет определенные функции:
- предоставление своим клиентам специально оборудованной торговой площадки для осуществления сделок с ЦБ;
- организация торговли ЦБ;
- осуществление котировки ЦБ;
- оказание организационных, информационных, консультационных услуг своим членам;
- проведение собственных аналитических исследований;
- проведение клиринга между субъектами правоотношений.

С экономической точки зрения фондовая биржа выполняет следующие функции:
- Ценообразующие - биржа позволяет установить экономически обоснованные цены.
- Ценопрогнозирующие и информационно-аналитические - биржа какой-то мере является научно-исследовательским центром по определению возможных тенденций развития спроса и предложения.
- Страхование рисков - эти функции присущи только срочным биржевым сделкам.
- Ценостабилизируюшие - на бирже ежедневно устанавливаются допустимые колебания цен с определенной амплитудой отклонения, выход за рамки которой не возможен.
Фондовая биржа, как и любое юридическое лицо, несет определенную ответственность перед своими клиентами. Она обязана возместить ущерб, нанесенный субъекту рынка ценных бумаг, и несет ответственность в случае ненадлежащего исполнения ею своих функций, нарушений законов, правил биржевой торговли или разглашения коммерческой тайны.
В Республике Казахстан на сегодняшний день имеется лишь одна фондовая биржа - Казахстанская фондовая биржа, являющаяся членом Евроазиатской федерации фондовых бирж (РЕАЗ) и корреспондентским членом Международной федерации фондовых бирж (РЛЗУ). Организация работы фондовой биржи, биржевой торговли, несмотря на технический прогресс и постоянное совершенствование биржевого дела, остается неизменной.
На начало 1997 года в Казахстане существовало 3 фондовые биржи: Центрально-азиатская фондовая биржа, Казахстанская фондовая биржа, Межбанковская Казахстанская фондовая биржа. В декабре 1996 года на объявленном тендере по выбору модельной фондовой биржи победителем было признано решение объединения Казахстанской фондовой биржи и МКФБ, с последующим прекращением деятельности последнего.
Летом 1998 года Казахстанская фондовая биржа осуществила запуск торговой системы, предназначенной для заключения сделок с нелистинговыми ценными бумагами по методу прямых котировок, что решило проблему создания в Казахстане котировочной организации внебиржевого рынка.
Согласно Закону РК "О рынке ценных бумаг" членами фондовой биржи могут быть только профессиональные участники, имеющие место на бирже и участвующие в торговле ценными бумагами, включенными в листинг данной фондовой биржи. Фондовая биржа должна иметь не менее десяти членов, среди которых могут быть и иностранные юридические лица, имеющие статус профессионального участника рынка ценных бумаг РК. Решение о приеме в члены биржи принимается биржевым советом. Положение Казахстанской фондовой биржи (К.АZЕ) определяет категории членов биржи, требования предъявляемые к ним, порядок приема в члены биржи, приостановления и прекращения членства, а также права и обязанности членов биржи.
Членами фондовой биржи могут быть организации, в том числе зарегистрированные в качестве юридических лиц за пределами Республики Казахстан, обладающие правом осуществления профессиональной деятельности на финансовых рынках, за исключением членов, вступающих в члены биржи по категории "С".
Члены КАZЕ подразделяется на следующие категории в зависимости от видов финансовых ин​струментов, в торгах которыми имеет право принимать участие член фондовой биржи:
- Т" - с правом участия в торгах негосударственными эмиссионными ценными бумагами, включенными в официальный список;
- "Н" - с правом участия в торгах негосударственными эмиссионными ценными бумагами, допущенными к обращению (торговле) в секторе «нелистинговые ценные бумаги» Торговой системы фондовой биржи, и государственными пакетами акций приватизируемых организаций;
• "К" - с правом участия в торгах государственными ценными бумагами, обращающимися (торгуемыми) на фондовой бирже;
• "С" - с правом участия в торгах срочными контрактами, обращающимися (торгуемыми) на фондовой бирже;
""В" - с правом участия в торгах иностранными валютами. Одна организация может иметь членство на фондовой бирже по нескольким категориям.
Член фондовой биржи может участвовать в торгах по финансовым инструментам, соответствующим присвоенной ему категории членства; получать информацию, необходимую и достаточную для его деятельности на фондовой бирже; вносить на рассмотрение Биржевого совета, Комитета Биржевого совета по валютному рынку, Общего собрания членов биржи и его секций предложения по вопросам торговой, расчетной и информационной и иной деятельности, а также участвовать в работе Общего собрания членов фондовой биржи и его секций в соответствии с присвоенной ему категорией членства.
Вместе с тем член фондовой биржи имеет определенные обязанности:
• соблюдать требования действующего законодательства, устава, других внутренних документов;
• уплачивать членские взносы и биржевые сборы в составе, в размерах, в сроки и в порядке, установленные на бирже, в соответствии с присвоенной ему категорией членства;
• своевременно, полностью и наиболее оптимальным способом исполнять обязательства, возникающие из заключенных на фондовой бирже сделок с финансовыми инструментами, а также иные обязательства, основанные на требованиях действующего законодательства, устава, других внутренних документов, регламентирующих деятельность членов фондовых бирж и их трейдеров;
• не распространять и не передавать третьим лицам без особого на то разрешения информацию, полученную данным членом в силу своего членства на биржи и отнесенную в соответствии с внутренними документами биржи к категории коммерческой тайны или конфиденциальной информации;
• в случае внесения изменений и дополнений в учредительные документы данного члена биржи незамедлительно представлять нотариально удостоверенные копии изменений и дополнений, а также документов, подтверждающих государственную регистрацию внесенных изменений и дополнений, если такая регистрация требуется в соответствии с действующим законодательством,
• незамедлительно уведомлять о любых дисциплинарных действиях, предпринятых уполномоченным органом по отношению к нему, его работникам и его аффилиированным лицам;
• предоставлять сведения о любых изменениях в составе своих трейдеров и нести полную ответственность за последствия непредставления или несвоевременного предоставления таковых сведений и др.
Членам фондовой биржи запрещается предоставлять в пользование свои места на бирже лицам, не являющимся ее членами соответствующей категории.
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Рисунок 1 -  Организационная структура Казахстанской фондовой биржи

5.8 Государственное регулирование рынка ценных бумаг

     Государственное регулирова​ние рынка ценных бумаг пред​ставляет собой регулирование отношений, складывающихся на рынке ценных бумаг, уполномо​ченными органами государствен​ной власти. Законом Республики Казахстан «О государственном регулировании и надзоре финан​сового рынка и финансовых ор​ганизаций» от 4 июля 2003 года основными целями государствен​ного регулирования и надзора финансового рынка и финансо​вых организаций определены:

· обеспечение финансовой ста​бильности финансового рынка и финансовых организаций и поддержание доверия к фи​нансовой системе в целом;

·  обеспечение надлежащего уровня защиты интересов потребителей финансовых услуг;
· создание равноправных усло​вий для деятельности фи​нансовых организаций, на​правленных на поддержание добросовестной конкуренции на финансовом рынке. 

     Для достижения наилучшего результата указанные цели долж​ны реализовываться через единый комплекс мер, совместно осу​ществляемых государственными органами и профессиональными участниками рынка ценных бумаг. При их решении следует учиты​вать особенности рынка ценных бумаг как одного из основных механизмов аккумуляции и пере​распределения инвестиционных потоков в экономике. Поэтому главной целью государственного регулирования является обе​спечение доверия инвесторов к рынку.

     Основными задачами государ​ства в области развития системы регулирования рынка ценных бумаг являются:
>  установление стандартов де​ятельности финансовых орга​низаций, создание стимулов для улучшения корпоратив​ного управления финансовых организаций;
          > мониторинг финансового рын​ка и финансовых организаций в целях сохранения устойчиво​сти финансовой системы; > сосредоточение ресурсов над​зора на областях финансового рынка, наиболее подвержен​ных рискам, с целью поддер​жания финансовой стабиль​ности;
          > стимулирование внедрения современных технологий, обеспечение полноты и до​ступности информации для потребителей о деятельности финансовых организаций и оказываемых ими финансовых услугах.
     Важное значение в процессе формировании и функциониро​вания системы государственного регулирования рынка ценных бумаг имеет неукоснительное соблюдение принципов регу​лирования, которые зависят от существующих в стране полити​ческих и экономических условий и при этом отражают проверенную временем историческую практику мирового рынка ценных бумаг Основными принципами регу​лирования являются разделение подходов в регулировании от​ношений между эмитентом и инвестором, с одной стороны, и участниками рынка - с другой. В первом случае регулируются отно​шения между владельцами прав по ценной бумаге и лицом, по ней обязанным, во втором - отноше​ния, которые возникают в момент заключения и исполнения сделки между эмитентом и профессио​нальным участником; 

· выделение из всех видов ценных бумаг так называе​мых инвестиционных, рынок которых может быть быстро организован. Именно такие ценные бумаги нуждаются в, тщательном регулировании, так как, оперируя данными инструментами, злоумышлен​ники могут нанести  большой ущерб участникам;

· максимально широкое исполь​зование процедур раскрытия информации обо всех участ​никах рынка;
· обеспечение конкуренции как механизма объективного повышения качества услуг, предоставляемых на рынке ценных бумаг, и снижения их стоимости. Все субъекты регу​лирования должны находиться в равных условиях перед регу​лирующими органами;

· разделение полномочий меж​ду регулирующими органами. При этом нормотворчество и нормо применение не могут совмещаться в одном лице;
·  обеспечение гласности нормотворчества, широкое пу​бличное обсуждение путей решения проблем рынка;
·  соблюдение принципа пре​емственности системы регули​рования рынка ценных бумаг, имеющей определенную исто​рию и традиции;
· оптимальное распределение функций регулирования рынка ценных бумаг между государственными и негосударствен​ными органами управления - коммерческими и неком​мерческими организациями. 

     Кроме этого важнейшей зада​чей государственного регулирова​ния является также обеспечение развития рынка ценных бумаг как одной из важнейших отраслей сферы финансовых услуг и сохра​нение национального контроля за этой отраслью, что предполагает стимулирование операций с цен​ными бумагами и обеспечение конкурентоспособности отече​ственных финансовых институтов по отношению к иностранным финансовым институтам.

     Органы государственного ре​гулирования рынка ценных бу​маг в процессе осуществления своих контрольных и надзорных функций используют различные методы функционального и/или институционального регулиро​вания.
      Основу государственного ре​гулирования составляют функ​циональные методы, которые связаны с установлением правил совершения определенных дей​ствий для защиты прав и интере​сов инвесторов, так как на рынке ценных бумаг основное внимание уделяется именно тому, как про​фессиональные участники обслу​живают своих клиентов. Наряду с методами функционального ре​гулирования в тех случаях, когда специфика конкретного вида дея​тельности обуславливает необхо​димость контроля за финансовым положением профессионального участника, применяются также методы институционального ре​гулирования, направленные на предупреждение финансовой несостоятельности объекта регу​лирования.

     Решение системой государ​ственного регулирования рынка ценных бумаг стоящих перед ней задач непосредственно связано с техническим регулированием рынка, направленным на обеспе​чение ликвидности ценных бумаг, сглаживание резких колебаний курсов ценных бумаг в результате манипуляций участников рынка. Интересы государства и участ​ников рынка связаны, прежде всего, с предупреждением и разрешением конфликтов между участниками, улучшением управ​ления рисками, снижением воз​можностей для мошенничества, с поддержкой ликвидности и стабильности рынка, внедрением единых стандартов профессио​нальной деятельности. В реше​нии задач регулирования рынка ценных бумаг интересы рынка и государства по многим позициям совпадают, что позволяет ис​пользовать саморегулирование как метод оперативного решения возникающих проблем.
     Важным элементом системы регулирования являются само​регулируемые организации про​фессиональных участников рынка ценных бумаг (СРО). Саморегу​лирование рынка ценных бумаг осуществляется всеми экономи​чески развитыми государствами. Эффективное управление рынком ценных бумаг требует уделять по​вышенное внимание выявлению проблем и своевременному их решению.
     На данный момент в Республи​ке Казахстан функционируют две саморегулируемые организации профессиональных участников рынка ценных бумаг: Казахстан​ская Ассоциация Реестродер​жателей (КАРД) и Ассоциация Управляющих активами (АУА).
     С вступлением в силу ново​го закона Республики Казахстан «О рынке ценных бумаг» от 2 июля 2003 года существенно измени​лись статус и роль саморегулиру​емых организаций профессио​нальных участников рынка ценных бумаг в осуществлении контроль​ных функций за деятельностью на рынке ценных бумаг. Согласно пункту 1 статьи 93 вышеуказанно​го за кона саморегулируемые орга​низации вправе самостоятельно проводить проверки деятельности своих членов и применять к ним меры воздействия, установленные внутренними документами само​регулируемой организации.
     В соответствии с пунктом 1 статьи 91 закона Республики Ка​захстан «О рынке ценных бумаг» от 2 июля 2003 года основной задачей саморегулируемой орга​низации являются защита прав и интересов членов саморегулиру​емой организации и их клиентов, а также обеспечение создания единых условий осуществления профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг Республи​ки Казахстан. В настоящее время перед Агентством стоит задача по реализации и практическому при​менению данной нормы закона, а именно:

1) представление уполномочен​ному органу предложений по проектам нормативных правовых актов, разработке нормативных правовых актов, устанавливающих порядок осуществления профессио​нальной деятельности на рын​ке ценных бумаг. По сложившейся практике представители СРО принима​ют непосредственное участие при разработке нормативных правовых актов, касающихся деятельности на рынке ценных бумаг. К примеру, Правила ведения системы реестров дер​жателей ценных бумаг разра​ботаны при непосредственном участии Казахстанской Ассоци​ации Реестродержателей;
2) рассмотрение споров, воз​никающих на рынке ценных бумаг между членами СРО, и споров между членами и их клиентами. В соответствии с требованиями, установлен​ными подпунктом;

         3) пункта 1 статьи 94 закона Республики Казахстан «О рынке ценных бумаг» от 2 июля 2003 года, внутренние документы СРО должны устанавливать прави​ла разрешения споров между членами СРО, что позволит членам СРО самостоятельно разрешать спорные вопросы;
         4) разработка учебных программ и проведение обучения лиц, намеренных осуществлять деятельность на рынке цен​ных бумаг при наличии со​ответствующего разрешения уполномоченного органа. Существующие программы обучения лиц, намеренных осуществлять деятельность на рынке ценных бумаг (по пер​вой, второй и третьей катего​риям), разработаны при непо​средственном участии членов СРО. Кроме того, была создана рабочая группа по разработке указанных программ, и суще​ствующая электронная база тестов для аттестации специ​алистов для работы на рынке ценных бумаг разрабатыва​лась усилиями представителей практически всех профессио​нальных участников;
          5) участие в процессе тестирова​ния лиц, намеренных осущест​влять деятельность на рынке . ценных бумаг или подтверж​дающих свой профессио​нальный уровень. В настоящее время в Агентстве аттестация лиц, намеренных работать на рынке ценных бумаг по первой и второй категориям, проводится путем компьютерного тестирования. Аттестация по третьей категории проводится в два этапа: письменный тест и устный экзамен. Аттестаци​онная комиссия вправе при​глашать представителей СРО для участия в аттестации или переаттестации в качестве на​блюдателей.

     В укреплении роли саморегу​лируемых организаций в первую очередь должны быть заинтере​сованы сами профессиональные участники рынка ценных бумаг. На основании опыта, накопленного непосредственно в ходе практи​ческой работы на рынке ценных бумаг, проще выработать более детальные, чем определенные уполномоченным органом, нор​мы и требования к порядку осу​ществления профессиональной деятельности, а также контроли​ровать их исполнение. С данны​ми функциями лучше справится орган, расположенный ближе к непосредственным участникам рынка, нежели государственный регулирующий орган.
     Таким образом, симбиоз са​морегулирования и государ​ственного регулирования рынка ценных бумаг представляет собой сложную саморазвивающуюся систему, в ходе эволюции которой совершенствуются обе ее состав​ляющие, приспосабливаясь к но​вым условиям и друг к другу.
Контрольные вопросы

1) Чем характеризуются ценные бумаги?

2) Виды государственных ценных бумаг?

3) Роль  негосударственных ценных бумаг в экономике Казахстана?

4) Основные виды производных ценных бумаг?

5. Чем занимаются фондовые биржи?

6.  Что представляет собой рынок ценных бумаг?
7. Какие общерыночные функции выполняет рынок ценных бумаг?
8. Какие специфические функции выполняет рынок ценных бумаг?
9. Что выступает финансовым инструментом рынка ценных бумаг?
10. Какие виды ценных бумаг вы знаете?
11. Какие виды ценных бумаг имеют обращение в РК?
12. Что представляет собой акция?
13. Чем акция отличается от облигации?
14. Какие виды привилегированных акций существуют в РК?
15.Какие виды облигаций имеют обращение в РК?
Классификация акций

Акция - ценная бумага, выпускаемая акционерным обществом и удостоверяющая право собственности на долю в уставном капитале акционерного общества. Размер доли определяется количеством принадлежа​щих акционеру акций. У акции нет конечного срока пога​шения. Капитал, вложенный в акцию, не может быть востребован обратно ее держателем (за исключением случая ликвидации акционерного общества). Однако он может быть превращен в деньги путем продажи этой бумаги. Владелец акции обладает ограниченной ответ​ственностью, т.е. не отвечает по обязательствам обще​ства в целом. Инвестор не может потерять больше, чем вложил в акцию.
Акции делятся на обыкновенные (простые) и привилеги​рованные. Обыкновенные акции не имеют гарантирован​ных дивидендов, поскольку все вопросы, связанные с их выплатой, решает совет директоров компании. Но этот не​достаток обыкновенной акции компенсируется важным преимуществом: возможностью ее владельца голосовать на собраниях акционеров. Однако при ликвидации акцио​нерного общества владельцы обыкновенных акций получа​ют остатки розданного кредиторами имущества в послед​нюю очередь. Ответственность за неудачное руководство бизнесом в конечном итоге ложится на его собственни​ков-акционеров.
Привилегированные акции дают возможность их вла​дельцам получать гарантированные дивиденды в виде фиксированного процента от номинала акции и в виде твердой абсолютной суммы. Данная бумага не дает права на управление предприятием, а в отдельных оговоренных случаях эмиссионер получает возможность отозвать, т.е. выкупить, эти акции у их владельцев по заранее установ​ленным ценам. Привилегированные акции могут содер​жать условия о конвертируемости их по желанию владель​ца в другие ценные бумаги - как правило, в обыкновенные акции. Размер фиксированного дивиденда по привилегиро​ванным акциям устанавливается при их выпуске, а теку​щие расчеты с их держателями производятся до расчетов с владельцами обыкновенных акций.

Различают акции по эмитенту, т.е. выпущенные акцио​нерным обществом, биржей, банком, инвестиционным фондом и компанией.
По способу отражения движения акции, делятся на имен​ные и на предъявителя. Данные о владельце именной ак​ции регистрируются в реестре акционерного общества. Ак​ции на предъявителя допускают куплю-продажу без необ​ходимой регистрации нового владельца.
Важнейшей характеристикой акции, как и любого вида товара, является ее цена. Различают несколько разно​видностей цен на акции.

Номинальная стоимость указывается на самой акции, но какого-либо значения в расчетах ее реальной стоимо​сти не имеет. Для того чтобы провести их по бухгалтер​ским счетам, используют так называемую объявленную стоимость, которая отражается в проспекте эмиссии.
Рыночная (курсовая) стоимость - важнейшая разновид​ность денежной оценки ценной бумаги, поскольку именно она используется при покупке в продаже акции. Чаще всего эта цена определяется как капитализированный доход. Курсовая стоимость акции зависит также от спроса и пред​ложения, которые определяются трудно предсказуемой рыночной конъюнктурой. Действительная стоимость срав​нивается с курсом (рыночной ценой) акции, и в результате делается вывод о целесообразности ее приобретения или дальнейшего владения.

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

Вексель используется как наиболее гибкий инструмент для оформления задолженности любого вида на различных уровнях экономики. 

Финансовые  и товарные векселя, векселя юридических и отдельных субъектов исполнительской власти, процентные и дисконтные векселя, простые и переводные векселя широко применяются на практике. Однако, являясь неэмиссионными ценными бумагами, векселя трудно поддаются учету и контролю, а также оценке. Векселями могут пользоваться все юридические и физические лица. Среди множества операций, совершаемых банками, в настоящее время операции с векселями имеют важное значение. Этот вид банковских операций получил интенсивное развитие в 1990 –е годы в связи с дефицитом денег на счетах хозяйствующих субъектов.

Классификация векселей

	Название векселя
	Характеристика векселя

	Простой вексель

(соло-вексель)
	Ничем не обусловленное обязательство векселедателя уплатить до наступления срока определенную сумму денег держателю векселя с указанием срока платежа, места, в котором совершается платеж, наименования того, кому или по приказу кого платеж совершается, даты и места составления векселя.

	Переводной вексель

(тратта)
	Письменный приказ векселедержателя (трассанта) плательщику (трассату) об уплате указанной в векселе суммы денег третьему лицу (первому держателю векселя- ремитенту)

	Товарный (коммерческий) вексель
	Используется во взаимоотношениях сторон в реальных сделках с поставкой продукции (выполнением работ, оказанием услуг)

	Финансовый вексель
	В основе имеет ссуду (заем, кредит), выдаваемую хозяйствующим субъектом за счет собственных средств. И приобретается с целью получения прибыли от роста рыночной стоимости или процента.

	Бронзовый вексель
	Выписан на вымышленное лицо

	Дружеский вексель
	Основан на выписке векселей друг на друга

	Дисконтный вексель
	Продается по цене ниже номинала со скидкой (дисконтом)

	Эмиссионный вексель
	Широко используется в расчетах и поэтому характеризуется низким уровнем инвестиционного риска




Рыночная стоимость векселей определяется в зависимости от их вида, надежности, срока обращения, условий погашения, ликвидности, доходностью. Векселя первоклассных эмитентов котируются на биржах. Котировка векселей определяет цену спроса и предложения и одновременно отражает наивысшую цену покупателя и наименьшую цену продавца в момент купли-продажи.

Акционерное общество может выпускать товарные и финансовые векселя. Курсовая стоимость товарных векселей обычно ниже их номинальной стоимости, так как такие векселя используются в малоэффективных товарнообменных схемах и выпускаются в качестве заменителей денег.

Финансовые векселя, как правило, размещаются с дисконтом, погашаются строго в срок и имеют значительную курсовую доходность. Это связано с тем, что финансовые векселя являются одним из основных финансовых инструментов современного фондового рынка и активным платежным средством. Особенность вексельного обращения – широкое применение собственных векселей коммерческих банков.

Система оценки векселей включает оценку выполнения определенных правил и норм организации вексельного рынка, обязательную котировку векселей, оценку их ликвидности и надежности. Так, для кредитных организаций установлены ограничения выпуска собственных векселей и принятия вексельных обязательств через нормативы ликвидности кредитной организации, которые определяют ее способность обеспечивать своевременное выполнение обязательств.

Наиболее существенная проблема, связанная с оценкой векселей, - отсутствие возможностей для оперативного получения текущей информации как о состоянии вексельного рынка в целом, так и о его участниках, фактах неисполнения вексельных обязательств.

В таких условиях важной становится роль профессиональных специализированных организаций, устанавливающих стандарты деятельности участников рынка ценных бумаг, основные принципы оценки, обобщающие опыт оценки векселей.( Ассоциация участников вексельного рынка). Другой важный вопрос – создание технологической инфраструктуры вексельного рынка,  которая позволит цивилизованно торговать векселями, осуществлять по ним расчеты, организовывать их поставку и оценку. Первым шагом на пути создания цивилизованного вексельного рынка является создание вексельного депозитария. Он позволит наладить оперативный контроль за вексельными потоками, перейти к технологичным современным способам поставки и оценки векселей. 

В настоящее время основными действующими нормативными актами в сфере вексельного обращения являются (банковские операции с векселями, об операциях коммерческих банков с векселями и изменениях в порядке бухгалтерского учета банковских операций с векселями) .

Ликвидность векселей намного выше иных ценных бумаг. Повышенная доходность векселей обусловлена их достаточно высокой ликвидностью. Высокая конвертируемость, возможность передаваться по индоссаменту, отсутствие государственной регистрации и необходимости разработки проспекта эмиссии повышают уровень стоимости векселей. Высокую оценку при небольшом уровне торгов на рынке имеют элитные банковские векселя. Причиной является  устойчивый спроси малое предложение для свободного обращения векселей банков высокой категории надежности.

Оценка в секторе корпоративных векселей связана с имиджем, деловой репутацией, экономической состоятельностью эмитента. По векселям финансово устойчивых предприятий спрос заметно превышает предложение. Оценка векселей зависит от срока их обращения. Обычно оценка векселей при отсутствии котировок выполняется на основе оценки уровня спроса и предложения. При оценке векселей также учитываются и издержки, уровень стоимости обслуживания вексельного обращения, которые в свою очередь, связаны с масштабами обращения. Высокая рентабельность данной операции предопределяется низким уровнем затрат на ее проведение. По существу они сводятся к затратам на оформление векселей и отвлечение средств на создание обязательных резервов.

Таблица  Классификация ценных бумаг

	Классификационный признак

	Виды ценных бумаг


	Экономическая сущность

	Основные (в их основе лежат права на материальный, денежный актив - акции, облигации и закладные) и производные (отражают формы изменения имущест​венного права, возникающего в связи с изменением базисного актива данных бумаг, - фьючерсные и опционные контракты)

	Цель выпуска

	Фондовые (имеют цели создания уставного капитала -акций или пополнения основных и оборотных фондов акционерного общества - облигации) и коммерческие (выпускаются в коммерческих целях для ускорения де-нежного и товарного оборота - векселя, чеки, варранты) 



	Объем и вид
предоставляемых прав
	Целевые (гарантированные права - товарные склад​ские свидетельства, коносаменты, векселя), долевые владельческие (вещные права, права собственности, совладения и управления - акции) и долговые (право кредитования - облигации, закладные, депозитные и сберегательные сертификаты)

	Организационно-правовая форма эмитента

	Ценные бумаги государственных структур, организаций субъектов Федерации, муниципальных образований и корпораций

	Срок обращения

	Срочные (имеют установленный срок обращения -долго-, средне- и краткосрочные) и бессрочные___ 



	Отношение
к базисным активам

	Первичные (основаны на активах, в число которых не входят сами ценные бумаги - акции, облигации, вексе​ля, закладные и др.) и вторичные (выпускаются на ос​нове первичных ценных бумаг - варранты на ценные бумаги, депозитарные расписки и др.)


	Форма выпуска

	Бумажные (документарные) и безбумажные (бездоку​ментарные)


	Происхождение 


	Отечественные и иностранные


	Цель использования

	Инвестиционные, или капитальные (являются объектом для вложения капитала - акции, облигации, фьючерс​ные контракты и др.) и неинвестиционные (обслужива​ют денежные расчеты и товарный оборот - векселя, чеки, коносаменты, товарные складские свидетельства) 



	Вид закрепления ти​тула собственности (субъект прав)

	Предъявительские (не фиксируют имени владельца и об​ращаются путем простой передачи от одного лица к другому), именные (содержат имя владельца и регистрируются в специальном реестре) и ордерные (именные ценные бума​ги, которые передаются другим лицам путем совершения на них передаточной надписи - индоссамента)



	Форма выпуска

	Эмиссионные (выпускаются обычно крупными серия​ми, в больших количествах и проходят обязательную государственную регистрацию проспекта эмиссии; внутри каждой серии все бумаги абсолютно идентичны - акции и облигации) и неэмиссионные (выпускаются поштучно или небольшими сериями без государствен​ной регистрации проспекта эмиссии - векселя и опцио​ны)


	Форма собственности

	Государственные и негосударственные ценные бумаги, которые выпускаются в обращение корпорациями и частными лицами


	Характер обращения

	Рыночные (свободнообращающиеся) и нерыночные (обращение ограничено различными условиями и об​стоятельствами)


	Территория обраще​ния

	Территориальные, общероссийские, международные и глобальные

	Уровень риска

	Безрисковые, малорисковые, среднерисковые, высоко​рисковые


	Наличие дохода

	Доходные и бездоходные


	Форма получения дохода
	С постоянным, интервальным, точечным и разовым доходом


	Возможность обмена

	Конвертируемые и неконвертируемые


	Степень защиты

	Высокая, средняя, низкая и нулевая


	Вид прав

	Акции, облигации, векселя и др.



Облигации.

Облигация - это ценная бумага в виде обязательства о возмещении эмитентом ее держателю в установленный срок суммы долга и процентов. Никаких прав на участие в управ​лении организацией, выпустившей ее, облигация не дает.
Облигация удостоверяет: факт предоставления вла​дельцем бумаги денежных средств эмитенту; обязатель​ство эмитента вернуть долг через определенное время; право инвестора получать в виде вознаграждения за предоставленные денежные средства определенный процент от номинальной стоимости облигации.
Важнейшим признаком облигации служит выплачиваемый по ней доход - именно он привлекает инвесторов. В отличие от дивидендов по акциям, которые существенно варьируют​ся во времени, а могут и не выплачиваться совсем, процент по облигациям остается постоянным или изменяется незна​чительно. Облигации различаются по способу выплаты до​хода. Самым распространенным способом является выпла​та дохода в денежной форме по фиксированной процентной ставке. Гораздо реже применяются беспроцентные (целе​вые) облигации, доход по которым не выплачивается, но владельцу такой облигации предоставляется право приоб​рести соответствующие товары или услуги, под которые вы​пущены займы. Еще одной особенностью облигации являет​ся выплата процентов в течение строго определенного сро​ка, оговоренного условиями займа.
Облигации разделяются на купонные и бескупонные. По купонным облигациям базой начисления дохода яв​ляется стоимость долга, отраженная в номинале облига​ции; к ней применяется купонная ставка, выраженная в процентах годовых. Если номинал облигации включает сумму долга и выплачиваемых процентов, то эта облига​ция бескупонная. Продается такая облигация с дисконтом, а погашается по номиналу. Купонные выплаты про​изводятся ежегодно или периодически внутригодовыми платежами. Отношение абсолютной величины годового купонного дохода к номинальной стоимости облигации на рынке ценных бумаг называется купонной доходно​стью, а связанное с владением облигаций право полу​чать фиксированную сумму ежегодно в течение ряда лет именуют аннуитетом. Купонная доходность зависит от срока займа. Связь при этом обратная: чем более отда​лен срок погашения, тем выше, как правило, процент, и, наоборот/если облигация выпущена на сравнительно короткий период, то процент может быть относительно небольшим.
Облигации могут давать своим держателям и эмитен​там различные права и преимущества. Отзывные обли​гации погашаются эмитентом досрочно. Эмитент уве​домляет держателя об этом заблаговременно. Облига​ции часто отзываются (выкупаются) по цене, несколько превышающей номинал, т.е. с премией. Чем ближе дата отзыва к дате погашения, тем меньше размер премии. Выкуп облигаций производится за счет образуемых для этого фондов.
Облигации с расширяемыми сроками задолженности дают возможность обменять их на более долгосрочные той же стоимости и с тем же процентом. Облигации с су​жением сроков можно обменять на более краткосроч​ные.
Рынок облигаций весьма разнообразен. В зависимости от эмитента различают облигации государства, местных органов власти (муниципальные), акционерных обществ (корпоративные), иностранных заемщиков (государст​венных и частных). Статус эмитента тем выше, чем меньше риск его банкротства.

Пример:

На первичном аукционе Вы приобрели купонную двухлетнюю (срок обращения 728 дней) облигацию номинальной стоимостью 1000 тенге по 998 тенге при фиксированной ставке вознаграждения 10% годовых и двух купонных выплатах в год. Чему будет равен доход от дисконта? 

Ответ: Доход от дисконта будет равен: 

1000 тенге – 998 тенге = 2 тенге;

Пример:

На первичном аукционе Вы приобрели купонную двухлетнюю (срок обращения 728 дней) облигацию номинальной стоимостью 1000 тенге по 998 тенге при фиксированной ставке вознаграждения 10% годовых и двух купонных выплатах в год. Чему будет равен доход от купона?

Ответ: 

Доход от купона будет равен:

 1000 тенге* 10 % в год * 2 года / 100 % = 200 тенге.

 Доход от дисконта будет равен: 

1000 тенге – 998 тенге = 2 тенге;

Итого общий доход: 2 тенге + 200 тенге = 202 тенге.

Пример:

 На первичном аукционе Вы приобрели купонную двухлетнюю (срок обращения 728 дней) облигацию номинальной стоимостью 1000 тенге по 998 тенге при фиксированной ставке вознаграждения 10% годовых и двух купонных выплатах в год. Сколько всего получено доходов при погашении облигации?

Доход от купона будет равен:

 1000 тенге* 10 % в год * 2 года / 100 % = 200 тенге.

 Доход от дисконта будет равен: 

1000 тенге – 998 тенге = 2 тенге;

Итого общий доход до погашения облигации: 2 тенге + 200 тенге = 202 тенге.

Всего получено до и при погашении:

202 тенге (доход) + 1000 тенге (номинал) = 1202 тенге. 

Рассчитаем фактическую доходность купонной облигации:

	Инвестировано – 


	
	998 тенге;

	Получено при погашении – 


	
	1202 тенге;

	Доход за 728 дней:


	
	(1202 тенге – 998 тенге) /998 тенге * 100% = 20,44 %

	Полная доходность облигации к погашению:
	
	20,44 %/ 728 дней *364 дня = 10,22 %


     Полная доходность к погашению с учетом всех выплат оказывается больше значения купонной ставки за счет составляющей дохода от дисконта.

     Приведенные выше вычисления применимы только в том случае, если Вы приобретаете облигацию при ее первичном размещении и предъявляете ее к погашению. При перепродаже на вторичном рынке такой подход неприемлем, а в случае с купонными облигациями (а комбинированными тем более) расчет доходности по текущей цене очень сложен и осуществляется участниками рынка ценных бумаг по разному в зависимости от используемого алгоритма.

    Выше изложенная схема с точки зрения инвестора несовершенна. Она предлагает в любом случае фиксированный доход от облигации. Системы выплаты купонного вознаграждения в полной мере не решают проблему инвестиционного риска при резко изменившихся параметрах рынка.  Вне зависимости от текущей инфляции или девальвации национальной валюты инвестор получает один и тот же купон, а это далеко не всегда оправдано.

Тема 8. Страховой рынок и его особенности. Страховые организации и их деятельность.

Страховой рынок как важный сегмент финансового рынка. Виды и формы  страхования. Работа страховых организаций в Казахстане. Каковы особенности страхования в РК.

Одним из важных сегментов финансового рынка является страховой рынок. Страхование - это соглашение о разделе риска, в котором одна сторона соглашается застраховать другую. Страхование является древнейшей формой защиты людей от последствий различных опасностей и катаклизм. В середине 18 века возникает большое число профессиональных страховых обществ, выполнявших к этому времени более 100 видов имущественного и личного страхования.

На страховом рынке, представляющем собой социально-экономическое пространство, в котором действуют

- страхователи, нуждающиеся в страховых услугах, 

- страховщики (страховые компании), удовлетворяющие спрос на них,

- страховые посредники и организации страховой инфраструктуры (консалтинговые фирмы и т.д.), 

объективную основу формирования страхового рынка представляет необходимость обеспечения бесперебойности воспроизводственного процесса путем оказания денежной помощи пострадавшим в случае непредвиденных неблагоприятных обстоятельств.
Страховой рынок, обеспечивая тесную связь между страховщиком и страхователем, представляет собой всю совокупность экономических отношений по поводу купли-продажи страхового продукта. На этом рынке, осуществляется общественное признание страховой услуги и основными экономическими законами его функционирования являются закон стоимости и закон спроса и предложения. Поскольку страховой рынок формируется в процессе становления товарного хозяйства, то условием возникновения того и другого служат общественное разделение труда и существование различных собственников - обособленных товаропроизводителей. Сам по себе этот рынок предполагает самостоятельность субъектов рыночных отношений, их равноправное партнерство по поводу купли- продажи страховой услуги.
Исходя из сущности страхования, можно выделить следующие основные функции страхового рынка:
• регулирующая - страховой рынок, как и все остальные рынки, подвержен государственному регулированию;
• коммерческая — страховой рынок обеспечивает получение доходов от осуществления операций по страхованию;
•   ценовая - страховой рынок обеспечивает формирование цены на страховые услуги компании;
•   функция    надежности   -   операции   страхования   обеспечивают   надежность    на   случай возникновения неблагоприятной ситуации и др. 
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Рисунок 1 – Функции страхового рынка

Существуют следующие виды страхования. По отраслевому признаку:
• рынок страхования жизни (сюда также относятся все долгосрочные виды страхования: пенсий, здоровья, к бракосочетанию, аннуитет и пр.)
•   рынки страхования имущества,
•   рынок страхования ответственности
•   рынок страхования от несчастных случаев 

По масштабности:
•   национальный,
•   региональный
•   международный.
В зависимости от организационно-правовых форм индустрии страхования:
•   государственное страхование,
•   страхование, проводимое акционерными обществами,
•   взаимное страхование, которыми создаются и соответствующие страховые фонды. 

В зависимости от формы осуществления:
•   Обязательное
•   Добровольное 

 По объектам:
•   личное
•   имущественное страхование
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Рисунок 2 – Виды страхования
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Рисунок 3 – Классификация видов страхования по отраслевому признаку

Обязательное страхование - это страхование, осуществляемое в силу требований законодательных актов. Обязанность страховать свою жизнь или здоровье не может быть возложена на гражданина ни законодательными актами, ни договором. Обязательное страхование, как и добровольное, осуществляется на договорной основе. Договор обязательного страхования может быть заключен только со страховщиком, имеющим лицензию на осуществление данного вида страхования.
Добровольное страхование - страхование, осуществляемое в силу волеизъявления сторон. Виды, условия и порядок добровольного страхования определяются соглашением сторон. Объектом страхования может быть любой интерес гражданина или юридического лица, за исключением противоправного интереса. В отличие от обязательного добровольное страхование всегда ограничено сроком действия договора и осуществляется только при уплате страховых взносов.
Оптимальное сочетание обязательного и добровольного страхования позволяет сформировать такую систему видов страхования, которая обеспечивает универсальный объем страховой защиты общественного производства и населения, ибо страховое событие каким бы оно не было всегда затрагивает интересы многих лиц.
К объектам личного страхования относят жизнь, здоровье и трудоспособность граждан. Страхование имущества осуществляется отдельными людьми и хозяйствующими субъектами в качестве защиты от прямого или косвенного ущерба для собственности, которой они владеют или арендуют. К объектам имущественного страхования относят: наземный, воздушный и водный транспорт, грузы и др. имущество, а также финансовые риски.
Государственное страхование - это форма страхования, при которой в качестве страховщика выступает государственная организация и оно регулируется законами. Государственное страхование может осуществляться в условиях абсолютной монополии государства на проведение всех видов страхования, монополии государства лишь на отдельные виды страхования или же при отсутствии какой-либо государственной страховой монополии. Сейчас развитие страхования в странах СНГ идет к последнему варианту. Так, например, в России осуществляется за счет бюджетных средств обязательное государственное страхование военнослужащих, сотрудников милиции, налоговой инспекции и полиции, прокуроров, судей, спасателей, работников ядерных установок, космонавтов, депутатов, доноров и др. категорий работников. Законом РФ от 28 июня 1991 года №1499-1 «О медицинском страховании граждан РФ» введено обязательное медицинское страхование, входящее в систему государственного социального страхования.
Акционерное страхование - это форма страховой деятельности, где в качестве страховщиков выступают акционерные общества, которые формируют свой уставный капитал через акции, что позволяет учредителям при небольших собственных средствах за счет привлечения денежных ресурсов быстро развернуть проведение страховых операций. В зависимости от порядка создания первоначального капитала различают акционерные общества открытою типа и закрытого типа, товарищество с ограниченной ответственностью. Такие типы АО присутствуют в общемировой практике. В Казахстане, законодательством определено создание страховой организации в форме акционерного общества.
Взаимное страхование - форма страховой защиты, побудительным мотивом которой является обеспечение взаимопомощи. Здесь страхователь одновременно является членом страхового общества.
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Рисунок 4 – Классификация видов страхования в зависимости от организационно-правовых форм страхования

Законом РК «О страховой деятельности» предусмотрен и такой вид страхования, как трансграничное страхование. Трансграничным является страхование, по которому оплата страховой премии производится в РК или за ее пределы. Условия и порядок проведения такого страхования определяются законодательством РК или международными договорами, ратифицированными РК. Передача страховой организацией - резидентом РК принятых ею страховых рисков в перестрахование за пределы РК может быть осуществлена перестраховочной организацией - нерезиденту РК непосредственно или через страхового брокера - нерезидента РК при наличии у этих организаций определенного рейтинга одного из рейтинговых агентств.
Структура казахстанского страхового рынка представлена его участниками и отраслями страхования.
Деятельность участников страхового рынка регулируется нормативно-правовыми актами, которые основываются на Конституции Республики Казахстан, Гражданском кодексе Республики Казахстан, на Законе «О страховой деятельности» и иных нормативных правовых актах Республики Казахстан.
Согласно Закона № 126-2 от 18.12.2000 года «О страховой деятельности» участниками страхового рынка Республики Казахстан являются: 

страховая (перестраховочная) организация; 

страховой брокер; 

страховой агент; 

страхователь, 

застрахованный, выгодоприобретатель; 

актуарий; 

уполномоченная аудиторская организация (уполномоченный аудитор); 

общество взаимного страхования; 

иные физические и юридические лица, осуществляющие предпринимательскую деятельность, связанную со страхованием.

Страховая организация (страховщик) – юридическое лицо, осуществляющее деятельность по заключению договоров страхования (перестрахования) на основании соответствующей лицензии в соответствии с предоставленными полномочиями. 

Страховой брокер – юридическое лицо, предоставляющее страхователя в отношениях, связанных с заключением и исполнением договоров страхования со страховщиком по поручению страхователя, или осуществляющее от своего имени посредническую деятельность по оказанию услуг, связанных с заключением договора страхования или перестрахования, а также осуществляющее консультационную деятельность по вопросам страхования и перестрахования.

Страховой агент – физическое или юридическое лицо, осуществляющее посредническую деятельность по заключению договора страхования от имени и по поручению одной или нескольких страховых организаций в соответствии с предоставленными полномочиями.

Страхователь - физическое или юридическое лицо, уплачивающее денежные взносы и имеющее право по закону или на основе договора полу​чить денежную сумму при наступлении страхового случая.

Застрахованный - физическое лицо, жизнь, здоровье и трудоспособ​ность которого выступают объектом страховой защиты. Застрахованным является физическое лицо, в пользу которого заключен договор страхования. На практике застрахованный может быть одновременно страхователем, если уплачивает денежные (страховые) взносы самостоятельно.

Выгодоприобретатель - третье лицо, в пользу которого заключается страховой договор.
Мерой заинтересованности в страховании является страховой интерес - конкретный интерес, который реализует страхователь, вступая в договор со страховщиком. 

Объект страхования является материальным носителем всех признаков, в том числе и экономических интересов страхования

Актуарий – физическое лицо, имеющее лицензию уполномоченного органа, осуществляющее деятельность, связанную с проведением экономико-математических расчетов размеров обязательств, ставок страховых премий по договорам страхования и перестрахования, а также производящее оценку прибыльности и доходности проводимых и планируемых к проведению видов страхования страховой (перестраховочной) организации в целях обеспечения необходимого уровня платежеспособности страховой (перестраховочной) организации. 

На страховом рынке РК участниками страховых отношений являются:
•   страхователи, формирующие спрос на страховые услуги;
•   компании прямого страхования (страховщики), удовлетворяющие этот спрос;
•   перестраховочные компании, обеспечивающие раскладку ущерба по страховым операциям, финансовую устойчивость страхового рынка в целом;
•   страховые посредники, способствующие продвижению страховых услуг от страховщика к страхователю;
•   организации страховой инфраструктуры.
С точки зрения участников страхового рынка, его структуру в Казахстане можно представить так (рис.5):
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Рисунок 5 – Институциональная структура страхового рынка Казахстана

В РК уполномоченным государственным органом, осуществляющим страховой надзор, является Агентство по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций РК. Основными его задачами в сфере страхового регулирования являются:
• создание и поддержание стабильной страховой системы в РК и формирование инфраструктуры национального страхового рынка;
• регулирование страхового рынка и надзор за страховой деятельностью;
• законодательное закрепление основ страхования, установление видов обязательного страхования, принципов участия РК в системе международного страхования;
• защита прав и законных интересов страхователей, застрахованных и выгодоприобретателей.
Немаловажным посредником на финансовом рынке является страховая компания. Именно на страховом рынке осуществляется процесс формирования и использования страхового фонда, формируются одни и появляются другие экономические отношения, переплетаются личные, групповые и коллективные интересы.
Страховая компания является исторически определенной общественной формой функционирования страхового фонда. Переход к рыночной экономике определяет роль, организационную структуру и место страховой компании в системе экономических отношений. Страховая компания превращается в полноправный субъект хозяйственной жизни страны.
Страховая компания представляет собой коммерческую организацию, осуществляющая свою деятельность по заключению и исполнению договоров страхования на основании соответствующей лицензии. В Казахстане страховые организации создаются в форме АО. Учредителями и акционерами данной организации могут быть физические и юридические лица - резиденты и нерезиденты РК. Государство также может выступать учредителем страховой организации, но только в лице Правительства РК. При этом организации, более 50% уставного капитала которых принадлежит государству, не могут быть учредителями и акционерами страховой организации.
Уставной капитал страховой организации оплачивается исключительно деньгами в национальной валюте. При этом запрещается использование для оплаты акций привлеченных и заемных средств. Решение на создание страховой организации выдается Агентством по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций при предъявлении соответствующих документов:
•   заявления на получение разрешения на создание страховой организации
•   учредительные документы
•   решение о создании страховой организации
•   сведения об учредителях и др.
Для получения лицензии на осуществление страховой деятельности необходимо предоставить в Агентство по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций следующие документы:
•   заявление о выдаче лицензии;
• нотариально заверенные копии свидетельства о государственной регистрации и статистической карточки;
•   нотариально заверенные копии учредительных документов;
• документы, подтверждающие полную оплату минимального размера уставного капитала, выполнение минимальных требований по размеру собственного капитала;
•   сведения о лицах, назначаемых на должности руководящих работников;
•   правила страхования;
•   положение о службе внутреннего аудита и др.
Страховые организации формируют свои ресурсы за счет страховых взносов и накопленные средства направляют на осуществление инвестиционных вложений. В Казахстане существуют определенные требования по ограничению диверсификации инвестиционного портфеля страховых компаний, где указаны лимиты вложений в те или иные ценные бумаги.
Одной из характерных особенностей страховых компаний является специфическая форма привлечения средств - продажа страховых полисов. Полученные доходы они вкладывают прежде всего в облигации и акции других компаний, государственные ценные бумаги. Они также предоставляют долгосрочные кредиты предприятиям и государству.

Для организации и осуществления государственного регулирования и лицензирования деятельность страховой организации на территории Республики Казахстан осуществляется на основании лицензии и подразделяется на отрасли, классы и виды. Страховая деятельность страховой организации осуществляется по отрасли "страхование жизни" по отрасли "общее страхование". Деятельность в отрасли "общее страхование" не может совмещаться с деятельностью в отрасли "страхование жизни" и не может осуществляться в форме накопительного страхования, за исключением страхования рисков от несчастного случая и болезней, а также медицинского страхования.

Отрасль «страхование жизни» включает следующие классы в добровольной форме страхования:

1) Страхование жизни;

2) Аннуитетное страхование.
Отрасль «общее страхование» включает следующие классы в добровольной форме страхования:

1) страхование от несчастных случаев;

2) страхование на случай болезни;

3) страхование автомобильного транспорта;

4) страхование железнодорожного транспорта;

5) страхование воздушного транспорта;

6) страхование водного транспорта;

7) страхование грузов;

8) страхование имущества от ущерба;

9) страхование гражданско-правовой ответственности владельцев автомобильного транспорта;

10) страхование гражданско-правовой ответственности владельцев воздушного транспорта;

11) страхование гражданско-правовой ответственности владельцев воздушного транспорта;

12) страхование займов;

13) ипотечное страхование;

14) страхование гарантий и поручительства;

15) страхование от прочих финансовых убытков);

16) страхование судебных расходов.

Вид страхования – представляет собой страховой продукт, разрабатываемый и предоставляемый страховой организацией страхователю в пределах одного или нескольких классов страхования посредством заключения договора страхования.

Кроме основной деятельности страховые организации, могут осуществлять:
•   инвестиционную деятельность,
• выдачу своим страхователям займов в пределах выкупной суммы, предусмотренной соответствующим договором накопительного страхования;
• продажу специализированного программного обеспечения, используемого для автоматизации деятельности страховых организаций;
•   продажу специальной литературы по страхованию;
• продажу или сдачу в аренду имущества, ранее приобретенного для собственных нужд или поступившего в ее распоряжение в связи с заключением договоров страхования;
•   консалтинг по вопросам страхования;
• организацию и проведение обучения в целях повышения квалификации специалистов в области страхования или перестрахования;
•   страховое посредничество в качестве страхового агента.
Надзор за деятельностью страховых организаций РК осуществляется Агентством по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций путем установления для них пруденциальных нормативов, включающих нормативы платежеспособности и финансовой устойчивости. Максимальный объем обязательств страховой организации по отдельному договору страхования не должен быть больше 10% от суммы собственного капитала и страховых резервов. Средства страховых резервов предназначены исключительно для осуществления страховых выплат, связанных с исполнением своих обязательств по действующим договорам страхования.
Страховые организации могут создавать союзы и ассоциации страховщиков. В Республике Казахстан создан Союз страховщиков для оказания методической и организационной информации страховщикам, участия в подготовке проектов законодательных и нормативных актов по страхованию, организации семинаров и курсов повышения квалификации страховых работников, выработки рекомендаций по укреплению финансовой устойчивости страховщиков и т.д. Однако, в Казахстане функционирует лишь один профессиональный союз страховых организаций, в то время как, например, в России, в настоящее время функционирует более 50 профессиональных отраслевых союзов и ассоциаций, объединяющие практически все компании. Многие из них специализированные, например, объединяют только страховщиков медицинского профиля и т.д. Основной организацией, выражающей интересы страховщиков в масштабах страны, является Всероссийский Союз Страховщиков, объединяющий около 350 страховых компаний.
Страховые организации могут создавать в Казахстане также и филиалы, представительства и дочерние организации.
Достаточно упрощенный порядок открытия страховых организаций после принятия Закона РК «О страховании» 1992 года, в том числе незначительный размер уставного капитала, создание благоприятных условий для их деятельности, включая налоговые льготы, явились причиной возникновения «страхового бума» в Казахстане. Если в конце 1991 года число зарегистрированных организаций было единицы, то в апреле 1994 года их насчитывалось более 500.
При всем положительном влиянии данного закона необходимо отметить и ряд недостатков:
• неадекватно низкий уровень требований к страховым организациям
• помимо основной деятельности было разрешено заниматься и иными видами предпринимательства
• недостатки налогового регулирования.
Указом Президента от 9 апреля 1994 года «Об организационно-правовых мерах но формированию и развитию страхового рынка» вводилась система государственного регулирования страхового бизнеса. Согласно данному указу для получения права на осуществление страховой деятельности страховая компания должна была обладать уставным капиталом в размере не менее 2.0 млн. тенге. Кроме того, был наложен запрет на занятие страховой компанией побочной деятельностью. В результате на конец 1995 года количество страховых организаций сократилось до 53.
На 1.01.2000 г. 70 страховых организаций имели лицензии на право осуществления своей деятельности, однако, к концу 2000 года только 42 организации осуществляли страховую деятельность, в том числе одна страховая организация по страхованию жизни, 3 с иностранным участием и 3 со 100% участием государства. Для сравнения в Великобритании страховой деятельностью занимаются более 800 компаний, в Нидерландах - более 275, в России - 972 страховых организаций.
Политика Национального Банка РК была направлена на увеличение капитализации и финансовой устойчивости страховых организаций, что привело к сокращению их количества. В течение одного года 28 лицензий было либо сдано добровольно, либо отозвано в принудительном порядке. Некоторые страховые организации объединились. Согласно новому закону уход с рынка страховой организации возможен лишь после разрешения Национального банка РК, который должен проконтролировать выполнение всех имеющихся у нее обязательств, полного расчета с кредиторами. Уменьшение количества страховых организаций близко к монополизации рынка и отсутствию здоровой конкуренции. Однако, в то же время, увеличение капитализации страховых компаний способствует их финансовой устойчивости и увеличению капитализации рынка.

Среди стран СНГ страховой рынок Казахстана является одним из наиболее динамично развивающихся. В последние годы в республике наметилась устойчивая тенденция роста всех основных показателей рынка. 

 По итогам первых 9 месяцев 2007 г. компании, имеющие лицензии на добровольное страхование жизни получили премию в размере 4,106 млрд. тенге, выплатили 491,299 млн. тенге. По сравнению с январем-сентябрем 2006 г. объем премии увеличился на 49,4%, выплаты выросли более чем в 3 раза. Такие данные опубликовало в августе Агентство Республики Казахстан по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций (АФН).
       На премию по добровольному страхованию жизни пришлось 3,3% совокупных поступлений на страховом рынке Казахстана. Всего за три квартала 2007 г. страховые компании Казахстана получили премию в размере 124,371 млрд. тенге, выплатили 33,153 млрд. тенге. 
     По состоянию на 1 ноября 2007 г. активы компаний, занимающихся страхованием жизни, достигли 11,454 млрд. тенге, увеличившись почти в 2 раза по сравнению с аналогичным показателем годом ранее. Совокупный уставный капитал составил 4,836 млрд. тенге, чистые страховые резервы – 5,291 млрд. тенге.
       В январе-сентябре 2007 г. лицензии на страховании жизни имели 6 казахстанских компаний. Годом ранее, согласно отчетности АФН, в данном сегменте работали 4 компании. За год на рынок страхования жизни вышли компании Казкоммерц-Life и «Чешская Страховая Компания Казахстан». Казкоммерц-Life учреждена в конце сентября 2006 г. казахстанским «Казкоммерцбанком», лицензию на осуществление страховой деятельности СК получила в декабре прошлого года. АО «Чешская Страховая Компания Казахстан», являющаяся дочерней компанией АО «Чешска поиштовна» PPF Group N.V.(Королевство Нидерланды, Амстердам), также включена в государственный реестр страховых организаций, однако за 9 месяцев 2007 г. компания не осуществляла непосредственно страховую деятельность (суммы премии и выплат равны нулю).
         По итогам первых 9 месяцев 2007 г. лидером на рынке добровольного страхования жизни является дочерняя компания по страхованию жизни Банка ТуранАлем — АО «БТА Страхование Жизни». Доля компании на данном рынке составляет свыше 75,6% (3,105 млрд. тенге). Еще 15,6% рынка, или 641,016 млн. тенге приходится на «Государственную аннуитентную компанию». Годом ранее первое место в сегменте страхования жизни также принадлежало компании «БТА Страхование Жизни» — тогда она занимала 76,7% рынка.    

Важным моментом в развитии казахстанского страхового рынка является вопрос об отношении к деятельности иностранных страховых организаций. Законом «О страховой деятельности» запрещено открытие на территории РК филиалов страховых и перестраховочных организаций, являющихся нерезидентами РК, а так же филиалов и представительств страхового брокера - нерезидента. Деятельность таких филиалов очень трудно проконтролировать, так как они не самостоятельны и могут стать лишь источником перевода денег за рубеж.
Одной из проблем деятельности страховых организаций является то, что значительная их часть не имеет необходимого количества квалифицированных специалистов. На сегодня роль профессиональных страховых посредников на финансовом рынке незначительна и неприметна. К тому же появились и новые участники страхового рынка - актуарии. В связи с этим в РК появилась необходимость в организации соответствующей системы обучения специалистов по страхованию с активным участием в этом деле общественных объединений профессиональных участников страхового рынка, в первую очередь Союза Страховщиков Казахстана. Кроме того, немаловажную роль здесь могут сыграть и частные институты, которые могли бы проводить специализацию по данным профессиям, в связи с возросшим интересом к страховому рынку.
Контрольные вопросы:
1.     Что представляет собой страховой рынок?
2.     Что является инструментом страхового рынка?
3.    Какие виды страхования существуют в Казахстане?
4.     В чем особенности личного и имущественного страхования?
5.     В чем особенности обязательного и добровольного страхования?
6.     Какие виды страхования в РК относят к обязательным?
7.    Какие виды страхования в РК относят к добровольным?
8.     Какова структура страхового рынка в Казахстане?
9.     Что представляет собой страховая компания?
10.   Как создаются страховые организации в РК?
11.   Какова организационная структура страховой организации в РК?
12.   В чем заключается деятельность страховой организации в РК?
13.   Какие страховые организации присутствуют в РК?
Тема 9. Пенсионный рынок. Пенсионные рынки различных стран.

Пенсионная реформа и пенсионный рынок. Пенсионные рынки различных стран. Опыт пенсионных реформ различных стран. Каковы функции пенсионного рынка в Казахстане.

     Социальное развитие государства независимо от реализуемой модели экономического развития оценивается по уровню жизни пенсионеров. В различных странах проблема социального обеспечения решается на уровне государства, которое несет непосредственную и прямую обязанность перед пенсионерами. Последовательно осуществляемые в Казахстане социально-​экономические реформы на протяжении ряда лет обусловили ряд позитивных сдвигов. Сегодня в республике создана эффективно действующая пенсионная система, позволившая поднять уровень жизни пенсионеров. 

     Развитие экономики любой страны неразрывно связано с эффективностью реализации мер по пенсионной защите населения, поскольку социальная стабильность здесь играет ключевую роль. Необходимость поддержки категорий населения, находящихся в пенсионном возрасте, обусловливается, прежде всего обеспечением социальных гарантий в рамках открытого общества. 

В результате возникновения объективных трудностей в системе пенсионного обеспечения в Казахстане, вызванных увеличением доли престарелых граждан в общей численности населения возникла необходимость в безотлагательном реформировании пенсионной системы страны. Основным принципом проведения реформы является переход принципа солидарности поколений к принципу персональных пенсионных сбережений, от государственной преимущественно к негосударственной накопительной пенсионной системе, представляющей наиболее прогрессивную чилийскую модель, которая датируется началом 1980-х годов.
В связи с этим в марте 1997 года Правительством РК была одобрена «Концепция реформирования системы пенсионного обеспечения в Республике Казахстан» и 20 июня 1997 года принят Закон Республики Казахстан «О пенсионном обеспечении в Республике Казахстан»
Основными причинами кризисного положения системы пенсионного обеспечения Казахстана, являются:
а) уменьшение соотношения между количеством работающих и количеством состоявшихся пенсионеров в результате старения населения, падения рождаемости, увеличения безработицы;
б) высокие размеры обязательных отчислений во внебюджетные фонды (суммарная величина достигала 32 %) и отсутствие связи с выплатами, приводило к хроническим неплатежам, уклонению от платежей, декларированию минимального дохода в отчетах для внебюджетных фондов и даже уклонению от регистрации вообще, в налоговых органах, но с продолжением активной уставной деятельности. Невысокие поступления пенсионному фонду обуславливали необходимость в увеличении налогов, взимаемых с той части дохода, которая декларировалась, что в свою очередь уменьшало выплату и толкало на уклонение от налогов тех, кто еще что-то платил, а это, в свою очередь, приводило к еще более высоким налогам;
в) отсутствие персонифицированного учета пенсионных взносов приводило к отсутствию Индивидуальной ответственности и заинтересованности в обеспечении старости;
г) практически полностью отсутствует контроль за самозанятым  населением.  Например, за первое полугодие  1996 года сумма взносов, предприятий составила 34,7 миллиардов тенге, а от самозанятого населения - только 2,4 миллиарда тенге;
д) неконтролируемое использование средств внебюджетных фондов;
е) ввиду неодинаковой возможности разных областей выплачивать пенсии из местных поступлений, Министерство труда и социальной защиты населения РК создало механизм перераспределения поступлений. Ежемесячно 30% собранных взносов направляются на республиканский счет. Министерство перераспределяет эти поступления по областям, имеющим дефицит. Различия в пенсионных выплатах по областям несправедливы и ослабляют чувство национальной солидарности социальной защиты населения. Кроме того, это неэффективно. Области с высоким уровнем дохода имеют меньший стимул для сбора всех взносов, поскольку они теряют большую часть или все собранные поступления, превышающие сумму выплаты их пенсионерам, особенно если они имеют возможность выплатить своим пенсионерам из 70 процентов сохраненных поступлений. Казахстан должен перейти к действительно национальной системе сбора поступлений и пенсионных выплат, при которой получатели пенсии и вкладчики обслуживаются одинаково, независимо от того, где они проживают;
ж) децентрализация власти на местах, приведшая к двойственности административной структуры управления: с одной, стороны, операции на региональном уровне осуществляются подразделениями министерств, с другой - все региональные организации подчиняются Акимам;
з) хронические, многочисленные невыплаты пенсий пенсионерам, достигающие десятки миллиардов тенге;
В результате реализации пенсионной реформы постепенно уменьшился удельный вес расходов на пенсии, а, в свою очередь, выросли доходы, таким образом, обеспечивая создание накоплений финансовых ресурсов в бюджете социального страхования. Эти ресурсы можно использовать для введения в действие схемы государственных фондированных пенсий.
Для сокращения удельного веса расходов на пенсии главным образом должно повлиять повышение фактического пенсионного возраста, а так же рост удельного веса социально застрахованных лиц. При этом новая пенсионная система должна стимулировать население к еще более активному включению в систему социального страхования, к декларированию своих доходов полностью, а так же к увеличению продолжительности своей трудовой деятельности. Ожидалось, что реализация реформы пенсионной системы положительно повлияет на макроэкономическое состояние государства и введение схемы государственных фондированных пенсий и частных пенсионных фондов обеспечит образование объемного долгосрочного финансового капитала, который будет способствовать развитию рынка каптала в Казахстане. В то же время, снижение ставки социального страхования для работодателей и возросший интерес индивидуумов о включении в систему социального страхования уменьшит удельный вес теневой экономики в отраслях экономики страны.
Эти причины привели к реформированию пенсионной системы государства, при которой рекомендовалось придерживаться принципов, предлагаемых экспертами международных организаций, а именно, быть приемлемой и устойчивой, стабильной, эффективной, действовать при минимальной административной стоимости. А пенсия должна быть справедливой по отношению ко всем. При этом немаловажной особенностью реализации пенсионной реформы должна быть перестройка сознания основной массы граждан Казахстана.
Согласно новой реформе увеличен возраст выхода на пенсию: мужчинам - по достижении возраста 63 лет, женщинам по достижении возраста 58 лет, но происходило это не одномоментно, а плавно:
С 1 января 1998г. - мужчинам по достижении 61 года, женщинам по достижении 55 лет;
С 1 июля 1998 г. - мужчинам по достижении 61,5 года, женщинам по достижении 56,5 лет;
С 1 июля 1999 г. - мужчинам по достижении 62 лет, женщинам по достижении 57 лет;
С 1 июля 2000 г. - мужчинам по достижении 62,5 лет, женщинам по достижении 57,5 лет;
С 1 июля 2001 г. - мужчинам по достижении 63 лет, женщинам по достижении 58 лет. 

Начиная с I января 1998 года ликвидированы все привилегированные пенсии и требования для выхода на пенсию для всех граждан стали одинаковыми. 

При солидарной системе пенсионного обеспечения все субъекты секторов экономики платили в государственный пенсионный фонд 25,5 % от фонда оплаты труда (ФОТ). Произошло разделение этих 25 % на два потока: Первый в размере 15%/ от ФОТ стал поступать в качестве пенсионного взноса в государственный пенсионный фонд, который сейчас преобразован в государственный центр по выплате пенсий (ГЦВП) и возможности которого были существенно расширены. Из этих 15 % ГЦВП выплачивает, состоявшимся до 1 января 1998 г., пенсионерам текущие пенсии' и стал выплачивать пенсии будущим пенсионерам, но в размере пропорциональном количеству лет трудового стажа, которые наработает выходящий на пенсию гражданин до 1 января 1998г. Второй в размере 10 % от ФОТ стал поступать в качестве обязательного пенсионного взноса на индивидуальный пенсионный счет в государственный или негосударственный пенсионный фонд в соответствии с пенсионным договором, который вкладчик заключил по собственному выбору. При этом вкладчик имеет право не более 2 раз в году поменять пенсионный фонд без объяснения причины. Созданы накопительные негосударственные пенсионные фонды в виде акционерных обществ закрытого типа.
Невзирая на то, что в существующей пенсионной системе имеют место недоработки, в Республике создана достаточно стройная институциональная структура ее участников, включающая накопительные пенсионные фонды, компании по инвестиционному управлению пенсионными активами, банки-кастодианы, брокерские компании по ценным бумагам, депозитные банки второго уровня, фондовая биржа, центральный депозитарий, государственные регулирующие органы. 

Структуру пенсионного рынка Казахстана можно представить так (рис.1):
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Рис. 1 - Институциональная структура пенсионного рынка РК.
Как уже было сказано, в Казахстане был образован Государственный центр по выплате пенсий (ГЦВП). Право на получение пенсионных выплат из ГЦВП имеют следующие категории граждан:
• получающие пенсию до I января 1998 года;
• военнослужащие, сотрудники органов внутренних дел, Комитета уголовно - исполнительной системы Министерства юстиции РК, органов финансовой полиции и государственной противопожарной службы, которым присвоены специальные звания и на которых распространяется порядок, установленный законодательством РК для сотрудников органов внутренних дел, имеющим право на получение пенсионных выплат по выслуге лет,
• граждане, проживающие в зонах чрезвычайного и максимального радиационного риска в период с 29 августа 1949 года по 5 июля 1963 года не менее 10 лет: мужчины по достижении 50 лет при общем стаже работы не менее 25 лет и женщины по достижении 45 лет при общем стаже не менее 20 лет;
• женщины, родившие 5 и более детей и воспитавшие их до 8 -летнего возраста, имеют право на пенсию по возрасту в полном объеме по достижении 50 лет с последующим увеличением указанного пенсионного возраста на 6 месяцев ежегодно, начиная с 1 июля 1998 года, но не более чем на 3 года в целом; и др.
ГЦВП создан в форме государственного предприятия. Основными функциями данного органа являются осуществление пенсионных выплат имеющим право на пенсионное обеспечение за счет средств республиканского бюджета, присвоение СИК гражданам; персонифицированный учет обязательных пенсионных взносов; перевод обязательных пенсионных взносов от агентов в НПФ и др.
Помимо ГЦВП в РК существуют государственный и негосударственные накопительные пенсионные фонды. НПФ привлекают обязательные и добровольные пенсионные взносы населения и зачисляют данные ресурсы на счет банка - кастодиана, выступающего здесь в качестве номинального держателя. Управлением пенсионными активами пенсионных фондов осуществляется организациями, осуществляющими инвестиционное управление пенсионными активами (ООИУПА) или пенсионным фондом самостоятельно при наличии у него соответствующей лицензии. ООИУПА в течение 3-х дней со дня поступления пенсионных взносов на счет банка - кастодиана обязана разместить эти средства в соответствующие ценные бумаги.
В   своей   деятельности   накопительные   пенсионные   фонды,   организации,   осуществляющие инвестиционное управление пенсионными активами и банк-кастодиан по отношению друг к другу руководствуются положением трехстороннего кастодиального договора, в котором подробно оговариваются права и обязанности каждой из сторон и все возникающие правоотношения. Взаимодействие между этими тремя юридическими участниками пенсионного обслуживания происходит по следующей схеме в соответствии с договором о пенсионном обеспечении между пенсионным фондом и вкладчиком взносы вкладчика-получателя поступают в банк-кастодиан, с которым у фонда заключен кастодиальный договор, на специально открытый для этого инвестиционный пенсионный счет фонда.
В перспективе строгого разграничения полномочий и обязанностей каждого из участников является одним из основных принципов, заложенных в пенсионную систему с целью обеспечения надежности ее функционирования и сохранности пенсионных накоплений, и в этой обойме обеспечения выплат с индивидуальных пенсионных счетов будущим пенсионерам является построение механизма взаимодействия пенсионных фондов и компаний по страхованию жизни. 

Схемы пенсионных фондов по осуществлению пенсионных выплат и возвратно-накопительные схемы страхования на дожитие являются близкими по существу. Дальнейшее развитие и создание страховых компаний по страхованию жизни и их подключение к осуществлению пенсионной реформы может стать одним из вариантов решения проблемы по обеспечению надежности пенсионных выплат состоявшимся пенсионерам и придать дополнительную устойчивость и надежность существующей институциональной структуре пенсионного обеспечения и решению инвестиционной политики в Казахстане.
Хотя новая накопительная пенсионная система начала работать с января 1998 года, только в феврале полностью созданы и определены администраторы всех звеньев накопительной системы. До 01.01.2004 года лицензию на осуществление деятельности по привлечению пенсионных взносов и обеспечению пенсионных выплат получили Государственный накопительный пенсионный фонд (ГНПФ) и 15 негосударственных накопительных пенсионных фондов (ННПФ), из них один является корпоративным фондом. В соответствии с новым законом «об акционерных обществах» все пенсионные фонды осуществляют прием пенсионных взносов от вкладчиков, независимо от места работы и жительства получателя, т.е. отсутствует деление НПФ на открытые и корпоративные, в связи с отменой деления АО на открытые и закрытые.
Пенсионный рынок Казахстана на сегодня является одной - из наиболее динамично развивающихся в социально-экономической системе страны. Вместе с тем за 9 лет функционирования пенсионного рынка позволяет сделать определенные выводы в существовании множества нерешенных и дискуссионных проблем, возникших в течение небольшого срока ее действия, и вопросов при ее адаптации к условиям казахстанской экономики. Среди них: недостаточность накопленных средств пенсионеров для обеспечения нормальных условий жизни в послетрудовой период, нерешенность гендерных проблем (разная продолжительность жизни, неравенство в оплате труда и, как следствие, в размерах пенсий у мужчин и женщин), проблемы производственной инвалидности и др. вместе с тем, государством предусматриваются меры по совершенствованию проблем пенсионного обеспечения. Так, с 2004 г. введено понятие пенсионного аннуитета, который дает право выхода на пенсию и в 55 лет при наличии пенсионного накопления. 

Как отмечалось выше в начале 90-х годов XX в. многие страны, в том числе и Казахстан, переходят на новую систему пенсионного обеспечения. Реструктуризация Чилийской пенсионной системы происходила в 80-е годы XX века. Тенденциями к этому послужили следующие причины. Форма, в которой Чили упорядочила и структурировала свою экономику в условиях кризиса внешнего долга, позволяет сегодня с относительным успехом отвечать на вызов глобализации. Переход к новой демографической ситуации характеризовался резким спадом доли иждивенцев на каждого работающего при одновременном возрастании числа стариков на каждого работающего. Динамика рынка рабочей силы характеризовалась высокой долей создания новых рабочих мест вне формального сектора.
Финансовый кризис в начале 80-х годов означал резкое падение способности страны импортировать. Предпринятые стратегические меры по преодолению кризиса внешнего долга заключались в:
- агрессивной политике открытой торговли посредством политики стимулирования экспорта,
- осторожном открытии фондового счета.
При этом коммерческие банки и зарубежные частные инвесторы не были заинтересованы вкладывать капиталы в экономику страны. Ситуация сглаживалась с помощью вклада только благодаря существенному вкладу чрезвычайного внешнего финансирования со стороны международных финансовых организаций. С улучшением ситуации в инвестировании экспортного сектора страны темпы роста импорта были восстановлены только в 1986 году. Внешнеэкономическая ситуация несколько улучшилась с 1989 года с возобновлением притока иностранного капитала в страну. Экспортная модель развивалась в два этапа:
• государственная политика поддержки поиска новых зарубежных рынков для чилийских товаров
• сильное занижение обменного курса, которое вместе с резким снижением реальной заработной платы способствовало повышению конкурентоспособности отраслей со сравнительными выгодами.
Демографические сдвиги, переживаемые чилийским обществом, такие как снижение рождаемости в 50-х годах, растущее вовлечение женщин в экономическую деятельность, постоянный рост средней продолжительности жизни стариков привели к выработке экономической политики, отдающей предпочтение созданию производительной занятости для активных элементов и выработке должного механизма финансирования пенсий для стариков.
Однако, новое вовлечение чилийской экономики в международные коммерческие и финансовые рынки имело значительные социальные издержки. И сегодня государство ставит задачу учитывать при выработке методов, позволяющих улучшить равномерность распределения, не принося в жертву экономический рост.
Достигнув в определенной степени макроэкономической стабилизации и в целом тенденций экономического роста в стране, усилия в настоящее время направляются на развитие экономики с созданием новых рабочих мест для достижения более устойчивой занятости населения и повышения уровня жизни. Так, например, ВВП на душу населения возрос на 37% за первые шесть лет этого десятилетия XX века. Сегодня ВВП на душу населения достиг 5300 долларов. Среднемесячная инфляция снизилась с 3% до 0, 55. Пенсионные накопления составили 24% к валовому общественному продукту в 1990 году, в настоящее время - 40%, Относительно банковских активов пенсионные активы составили в 1990 году - 24, 5%, в настоящее время около 50%.
Пенсионная реформа в Чили оказала влияние на развитие рынка капитала, рынка жилищного строительства, страхового и др. рынков.
Чилийская пенсионная система начала - это частная накопительная система с постепенным угасанием роли солидарной пенсионной системы, которая основана на индивидуальной капитализации пенсионных взносов, произведенных вкладчиками. При этом вкладчики не являются акционерами администраторов и несут ответственность за обеспечение собственной старости. Государство гарантирует только минимальную пенсию.
У чилийцев не было выбора между государственным фондом и частными фондами. У них был выбор только между частными накопительными фондами, именуемыми Администраторами пенсионных фондов (АРР).
Граждане, которые при определенных обстоятельствах не вошли в накопительную систему, остались в старой системе. В эту группу вошли те граждане, которые за предшествовавшие два года не имели доходов, пребывали за границей и т. п. Эту старую систему представляет институт пенсионной нормализации (АМР), функционирование которой предполагается примерно до 2040 г.
Вошедшие в новую систему не связаны с солидарной системой и получают боны признания от старой системы, которые могут быть проданы или переданы в накопительную систему по желанию получателя. В большинстве случаев, они приобщаются к накопленным средствам при назначении пенсий в накопительной системе.
Администраторы пенсионных фондов являются полными операторами и занимаются привлечением пенсионных взносов, а также же инвестированием пенсионных накоплений в финансовые инструменты. Контроль за соблюдением законодательства и выполнением пруденциальных нормативов, методологическое руководство суперинтендантством по ценным бумагам осуществляется управлением АФП. Центральный банк Чили осуществляет контроль в части установления диверсификации портфеля инвестиций. Соответственно АФП должны выполнять требования по минимальной доходности. Если не выполняются требования по минимальной доходности, то АФП возмещает за счет резервного фонда, который должен формироваться в размере 1% от пенсионных накоплений. Если резервного фонда не достаточно государство покрывает разницу и фонд ликвидируется и пенсионные накопления переводятся в другой фонд.
Поскольку управление пенсионными активами осуществляется самим АФП и кастодиан только ведет учет и осуществляет хранение ценных бумаг и на него не возлагаются контрольные функции по операциям размещения пенсионных накоплений, то проще рассматриваются проблемы аффилированности: ограничиваются инвестиции учредителям. В соответствии с Законом по Реформе рынка ценностей Чили 1994 года, предусматривается большая ответственность участников рынка ценных бумаг, в частности гражданская, административная, уголовная ответственность за разглашение конфиденциальной информации и использование имеющейся информации с целью извлечения выгоды для себя или других.
При управлении АФП создана классифицирующая комиссия, в состав которой вошли представители Управления АФП, Управления банков и финансовых институтов, управления страховыми компаниями, четыре выбранных представителя АФП. Комиссия, классифицирующая риск выполняет следующие функции:
• одобряет или отвергает ценные бумаги, приобретенные на средства в пенсионных фондов, определяет категорию риска
• устанавливает процедуры принятия акции акционерного общества по «недвижимости и прочих ценных бумаг»,
• устанавливает эквиваленты при сравнении классифицированных бумаг на международном рынке, одобряет, отвергает или изменяет классификации, установленные' международными классифицирующими институтами. АФП получают комиссионные вознаграждения в среднем 3% от заработной платы.
Беглый обзор истории индустрии пенсионного обеспечения в разных странах говорит о его разнообразии как по форме, структуре, содержанию, так и по обязательному обеспечению.          Первый закон об обязательном пенсионном страховании был принят в США только в 1935 году.
Чтобы получить пенсию в полном объеме американцы выходят на пенсию по достижении 65 лет независимо от пола работника. Существует и другой вариант - выйти на пенсию на три года раньше, но при этом три года пенсия будет на 20% меньше. Величина американской пенсии зависит от общего трудового стажа, его непрерывности, размера заработной платы и колеблется обычно в пределах от 50 до 80% заработной платы, т.е в пределах 700 долларов. Если пенсия не превышает 3/4 уровня бедности, то в таком случае государство выплачивает пособие 280 долларов из бюджета. Большое развитие в США получили негосударственные пенсионные фонды. Многие корпорации отчисляют в них часть прибыли, тем самым стимулируя работников держаться за свое рабочее место. Такие выплаты не облагаются налогом и уменьшают налогооблагаемую базу работодателя.
Во Франции пенсионная система является одной из наиболее сложных систем пенсионного страхования в Европе. Граждане на пенсию выходят в возрасте 60 лет как мужчины, так и женщины. При этом есть определенные категории работников, для которых пенсионный возраст значительно ниже. Например, шахтеры выходят на пенсию в 55 лет. Если 20 лет отработано непосредственно под землей, то он может выйти на пенсию в 50 лет.
Французская пенсионная система основывается на двух фундаментальных принципах: страхование и солидарность. В первом случае пенсия выплачивается из средств, перечисленных клиентами на протяжении трудовой деятельности. Во втором случае пенсии выплачиваются из отчислений ныне работающих. Во Франции разнообразны и отчисления в пенсионные фонды. Например, для лиц свободных профессий, ремесленников и мелких предпринимателей ежемесячные выплаты в пенсионный фонд составляют 16,35%. Наемные работники платят столько же, но половину из них отчисляет работодатель. Размер пенсии составляет 50% средней зарплаты рассчитанной за последние 11 трудовых лет. При этом существует как минимальная, так и максимальная  государственная пенсия от 5 до 10 тыс. долларов в год.
В Германии в отличие от французской пенсионной системы существует так называемый железный принцип - «договор поколений». По этому принципу деньги, переводимые в пенсионный фонд сегодня, обеспечивают старость ныне здравствующим пенсионерам. Вместе с тем необходимо «отметить, что Германия является одной из стран с явно выраженным старением населения мира. Такая ситуация обуславливает постоянный рост пенсионных взносов работающего населения. Поэтому часть пенсионных отчислений (до 50%) берет на себя работодатель. И это продолжается до 65 лет, с которого немцы уходят на пенсию. Вместе с тем, в немецкой пенсионной системе существует и одно ограничение: пенсионные взносы работники платят только с заработков, не превышающих примерно 5000 долларов США в месяц. Поскольку пенсионные взносы вносятся только не выше указанной заработной платы, то превышающую ее сумму обычно помещают в фонды необязательного страхования.
Размер немецкой пенсии доходит до 70% от заработной платы и зависит от трудового стажа и зарплаты. Однако такое возможно только при наличии минимум 12 лет трудовою стажа. В случае отсутствия такого стажа начисляется около 300 долларов США. В основу железного принципа заложен и тот факт, что если нет и трех лет стажа, то пенсии в Германии не начисляются вообще.
В пенсионной системе Великобритании присутствует своя особенность при начислении пенсии. Так, при назначении пенсии учитывается такое огромное количество факторов, что даже не всякий работник социальной системы способен правильно рассчитать пенсию.
Пенсионный возраст в Англии для мужчин 65 лет, а для женщин 60. Взносы в пенсионный фонд составляют со стороны работника 10%, но только с заработка не превышающего 23660 фунтов или 38,3 долларов США в год. Страна гарантирует своим гражданам минимальную пенсию и не принуждает их вносить колоссальные взносы в пенсионный фонд. В соответствии с законом о пенсионном обеспечении вносить взносы в пенсионный фонд личное дело каждого гражданина, который может открыть счет в негосударственном пенсионном фонде. Взносы работодателя в пенсионный фонд составляют от 3% до 10, 2% от заработка.
Реализация реформы пенсионной системы положительно влияет на макроэкономическое состояние государства. Введение схемы государственных фондированных пенсий и частных пенсионных фондов обеспечивает образование объемного долгосрочного финансового капитала, который способствует развитию рынка капитала в государстве.
В Казахстане те, кто имеет стаж не менее 6 месяцев на 1 января 1998 года, получают пенсию из солидарной системы пропорционально стажу работы на этот период.
Контрольные вопросы:
1. Что представляет собой пенсионный рынок?
2. Каковы участники пенсионного рынка Казахстана?
3. В чем отличие новой пенсионной системы от прежней, существовавшей в СССР?
4. Каков механизм работы пенсионной системы Казахстана?
5. Какова структура пенсионного рынка РК?
6. Дайте понятие Чилийской Пенсионной системе.
7. Особенности данной системы.
Тема 10. Инвестиционный фонд и его деятельность  

Что      собой      представляет      инвестиционный      фонд.      Организационная структура инвестиционного фонда. Деятельность инвестиционных   фондов.   Создание   инвестиционных   фондов   в   Республике Казахстан.  Типы инвестиционных фондов. Взаимный фонд. Инвестиционная компания.  Паевой инвестиционный фонд.  Виды инвестиционных вложений.

Инвестиционные фонды (ИФ) – механизм, при помощи которого частные и коллективные лица передают денежные средства или активы профессиональным инвестиционным менеджерам для управления. Вложения различных инвесторов в ИФ управляются как единый портфель, в котором у каждого инвестора есть доля, пропорциональная его инвестиции.

Это дает следующие преимущества:

· ПРОФЕССИОНАЛЬНОЕ УПРАВЛЕНИЕ – 

· ДИВЕРСИФИКАЦИЯ – в управлении портфелем ценных бумаг снижается риск потерь,

· СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ – при управлении большим числом мелких инвестиций как одним крупным портфелем можно добиться экономии за счет масштаба операций, от чего инвестор может получить выгоду  в виде низкой платы за управление, интересов мелких собственников

· НАДЕЖНОСТЬ – ИФ являются объектом законодательства и регулирования, направленного на защиту мелких инвесторов, инвесторы могут быть в значительной степени уверены в том, что фонд будет должным образом управлять их средствами и защищать их.

Присутствие ИФ благотворно воздействует  на рынок ценных бумаг. Аккумулируя временно свободные средства населения и институциональных инвесторов, паевые фонды (ПФ) в состоянии усилить инвестиционный спрос, стимулировать обращение ценных бумаг и, в конечном счете обеспечить приток инвестиционных ресурсов в производство. Деятельность ИФ регулируется законом «Об инвестиционных фондах в РК», устанавливающим основные принципы организации ИФ и нормативными актами Национальной комиссии по ЦБ. 

ИФ создается в форме открытого акционерного общества и осуществляет исключительную деятельность по привлечению денежных средств посредством выпуска и открытого размещения собственных акций с целью последующего инвестирования этих средств в ЦБ. ИФ не может выпускать иные виды ЦБ. 

В зависимости от взаимоотношений с акционерами ИФ бывают (типы):

Взаимный фонд является открытым инвестиционным фондом, привлекающим средства всех желающих инвесторов и имеющий обязательство выкупать эмитированные им акции у своих акционеров. Такой фонд может выпускать неограниченный объем акций и в случае необходимости осуществлять их дополнительную эмиссию без решения общего собрания акционеров. Взаимный фонд не может выпускать привилегированные акции.
Инвестиционная компания - это закрытый инвестиционный фонд, который может привлекать средства одного или нескольких юридических и физических лиц, являющихся учредителями и акционерами данного фонда. Данный фонд не обязан выкупать эмитированные им акции у своих акционеров, а его Уставный капитал не может быть увеличен через дополнительный выпуск акций или уменьшен через погашение части акций без решения общего собрания акционеров.
Вся деятельность этих фондов основывается на осуществлении инвестиционных вложений в различного рода ценные бумаги и управлении сформированным портфелем с целью получения соответствующего дохода. Никакой другой деятельностью инвестиционный фонд заниматься не может.
ВЗАИМНЫЙ ФОНД






Рис.1. Основные характеристики взаимного фонда.
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Рис. 2. Основные характеристики инвестиционной компании.

В процессе осуществления своей деятельности Инвестиционный Фонд руководствуется определенными принципами:
- диверсификация инвестиционных вложений;
- запрещение осуществлять высоко рисковые операции с ценными бумагами;
- профессиональный подход к приобретению ценных бумаг;
- наличие больших финансовых средств, чем у индивидуального инвестора

Размер уставного капитала для ВИФ составляет не менее 50 000 МРП, для ИК – 30 000 МРП. Учредительным собранием ИФ в обязательном порядке утверждается инвестиционная декларация (ИД), определяющая цель, стратегию, направления инвестирования, нормы диверсификации портфеля ценных бумаг и другие ограничения.

Для ВИФ в декларации записывается ограничение по ликвидности ЦБ в портфеле: их реализация должна быть возможной в срок не более 10 дней при снижении цены не более 10% рыночной стоимости в момент совершения сделки. Деятельность ИФ жестко ограничивается и контролируется. Так ИФ не может:

· создавать дочерние компании и совершать сделки с аффилированными лицами,

· привлекать заемные средства на срок более 6 месяцев,

· принимать обязательства, противоречащие уставу и законодательству, доходов по акциям ИФ, а также ограничивать ликвидность ЦБ в портфеле,

· иметь в портфеле ЦБ одного эмитента более 10 % для ВИФ и 20 % для ИК,

· выдавать любые гарантии и совершать сделки в размере более 10 % чистых активов,

· создавать пирамидальные схемы продажи и покупки собственных акций.

Аффилированные лица – физические или юридические лица, имеющие возможность прямо или косвенно определять решения и  (ИЛИ) оказывать влияние на принимаемые друг другом решения.

Организационную структуру инвестиционного фонда можно представить следующим образом
общее собрание акционеров * правление -   управляющий инвестиционным фондом
Помимо основных вопросов, находящихся в компетенции общего собрания акционеров АО, в Инвестиционном фонде оно также решает вопросы о преобразовании типа инвестиционного фонда; о внесении изменений и дополнений в инвестиционную декларацию; об утверждении договоров с управляющим портфелем ценных бумаг, а также с регистратором и кастодианом.

Высшим органом управления является общее собрание акционеров. Органом управления –совет директоров.
Исполнительным органом фонда является правление. Правление также имеет собственную компетенцию помимо установленной законодательно, например, осуществлять регулярную публикацию в средствах массовой информации отчетов о результатах деятельности управляющего и касающейся деятельности и финансового состояния инвестиционного фонда. Члены правления не могут осуществлять функции брокера, управляющего данным фондом, должностных лиц.
Управляющий инвестиционным фондом - это юридическое лицо, которое осуществляет профессиональную деятельность по управлению портфелем ценных бумаг и действует на основании заключенного с инвестиционным фондом договора о его управлении. Управление портфелем ценных бумаг фонда может осуществлять только при наличии соответствующей лицензии. Управляющий может заключить договора на управление портфелями ценных бумаг одновременно с двумя и более инвестиционными фондами, но при этом эти фонды должны иметь принципиально различное содержание их инвестиционных деклараций.

Инвестиционная декларация – документ, определяющий перечень объектов инвестирования, цель, стратегию, условия и ограничения инвестиционной деятельности в отношении активов ИФ, условия хеджирования и диверсификации активов фонда. 

Деятельность инвестиционного фонда может быть приостановлена при систематическом нарушении действующего законодательства Республики Казахстан; приостановлении или отзыва лицензии управляющего, а также в случае неспособности взаимного 'фонда осуществить выкуп собственных акций.
В соответствии с Законом об Инвестиционных фондах от 7 июля 2004 года № 576-|| с изменениями и дополнениями от: 7 июля 2006 года. № 182-|||, 28 февраля 2007 года № 235 -|||
В Республике Казахстан действует два вида ИФ: 

1) акционерный инвестиционный фонд (АИФ);

2) паевой инвестиционный фонд (ПИФ), который может быть  в следующих формах: открытой, интервальной или закрытой.

Паевый (контрактный) инвестиционный фонд подразумевает формирование его уставного фонда путем создания долей (паев), в то время как акционерный подразумевает формирование уставного фонда путем эмиссии акций. Преимущество акционерной формы инвестиционного фонда состоит в том, что акции легче продать на рынке, чем паи, а также акционер фонда может потребовать выкупа акций, как в обычном АО. Основные характеристики паевого и акционерного инвестиционного фонда предложены на рис.
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Рисунок 3 – Виды инвестиционных фондов

 Паевой инвестиционный фонд (ПИФ).

Паевой инвестиционный фонд - принадлежащая на праве общей долевой собственности держателям паев и находящаяся в управлении управляющей компании совокупность денег, полученных в оплату паев, а также иных активов, приобретенных в результате их инвестирования; 

Паевой инвестиционный фонд не является юридическим лицом, он создается на неограниченный срок. Доля в праве собственности на активы паевого инвестиционного фонда  удостоверяется паем, выпускаемым управляющей компанией.

Пай – именная эмиссионная ценная бумага без документарной формы выпуска, подтверждающая долю ее собственника в паевом инвестиционном фонде, право на получение денег, полученных от реализации активов паевого инвестиционного фонда при прекращении его существования, а также иные права, связанные с особенностями паевых инвестиционных фондов.

Минимальный размер активов паевого инвестиционного фонда составляет пятьдесят тысяч месячных расчетных показателей (54 600 000), установленных законом о республиканском бюджете на соответствующий финансовый год на дату регистрации выпуска паев.

Паевой инвестиционный фонд (ПИФ)  может быть  в следующих формах: открытой, интервальной или закрытой.

Открытый ПИФ представляет держателям его пая право требовать от управляющей компании выкупа пая в случаях, на условиях и в порядке, установленных Законом РК «Об инвестиционных фондах» и правилами данного ИФ, но не реже одного раза в две недели, а интервальный ПИФ – не реже одного раза в год. 

Закрытый ПИФ предоставляет держателю его пая право участия  в общем собрании держателей паев данного фонда, а также на получение дивидендов по паю в условиях и в порядке, предусмотренных правилами фонда. Держатель паев закрытого ПИФ не вправе требовать от управляющей компании выкупа принадлежащих ему паев.
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Рисунок – Права держателей паевых фондов

Паевые фонды как правило, используют краткосрочные облигации в качестве альтернативы денежных средств для того. Чтобы иметь достаточно средств для выплаты сумм при погашении паев. 

Создание паевого инвестиционного фонда
1. Решение о создании паевого инвестиционного фонда принимается советом директоров управляющей компании данного фонда. 

Советом директоров управляющей компании паевого инвестиционного фонда принимаются также решения об утверждении правил паевого инвестиционного фонда, внесении изменений и дополнений в них. 

2. Управляющая компания вправе создавать несколько открытых, интервальных или закрытых паевых инвестиционных фондов, которые должны различаться по инвестиционным декларациям. 

Договор доверительного управления – договор по управлению инвестиционным портфелем, составляющим активы инвестиционного фонда, заключаемый управляющей компанией с акционерным инвестиционным фондом или с инвестором паевого инвестиционного фонда о передаче в доверительное управление денег в соответствии с требованиями закона «Об инвестиционных фондах».

Каждый эмитент, образованный в соответствии с законодательством, должен обеспечить ведение и хранение реестра держателей ЦБ и несет ответственность за точность отражения информации в реестре. 

Реестр держателей ЦБ –  представляет собой официальный список держателей ЦБ, составленный на определенную дату и позволяющий  идентифицировать этих держателей, а также вид, номинальную стоимость и количество принадлежащих им ценных бумаг.

Осуществлением ведения реестра держателей ценных бумаг в соответствии с законодательством РК занимаются регистраторы (регистратор – юридическое лицо, осуществляющее ведение реестра держателей ценных бумаг).

 Все записи регистратора в отношении определенного эмитента являются собственностью данного эмитента, данные записи хранятся за счет эмитента, и доступ к ним осуществляется по требованию держателей ЦБ данного эмитента или Национальной комиссии по ЦБ (НКЦБ).

В соответствии с законом «О регистрации сделок с ценными бумагами»  номинальным держателем ЦБ ИФ  является кастодиан. 

Номинальное держание ЦБ – это фактическое обладание ЦБ, являющимися собственностью другого лица с целью обеспечения сохранности ЦБ и осуществления сделок с ними в соответствии с полномочиями, определенными собственником.  Номинальным держателем (НД) может быть только профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий его функции в отношении ЦБ своих клиентов. Система номинального держания является двухуровневой. Первый (высший) уровень – Центральный депозитарий. Второй – клиенты Центрального депозитария, открывшие у него счета- депо: брокеры-дилеры, имеющие лицензию с правом ведения счетов клиентов и кастодианы.

По решению эмитента в установленном законодательством порядке номинальный держатель обязан осуществлять глобальные операции с ЦБ данного эмитента. 

Кастодиан осуществляет следующие функции:

- контроль за исполнением сделок с ценными бумагами;

- обеспечение сохранности и учета портфеля ценных бумаг и предназначенных к сделке денежных средств клиентов;

- осуществление деятельности в качестве номинального держателя ЦБ;

- выполнение функций платежного агента по сделкам с ценными бумагами клиентов;

- предоставление иных услуг, предусмотренных договором с клиентом и не противоречащим законодательству РК.

3. Управляющая компания, кастодиан и регистратор не могут быть держателями паев тех паевых инвестиционных фондов, функционирование которых они обеспечивают в соответствии с заключенными договорами, за исключением указанных организаций, обеспечивающих функционирование паевого инвестиционного фонда рискового инвестирования.

Пай паевого инвестиционного фонда
 Цена пая и количество паев, принадлежащих одному держателю, могут выражаться дробными числами. 

 Приобретение пая свидетельствует о присоединении инвестора к договору доверительного управления паевого инвестиционного фонда. 

 Держатели паев паевого инвестиционного фонда не отвечают по обязательствам, возникшим в связи с доверительным управлением активами фонда, и несут риск убытков, в том числе связанных с изменением рыночной стоимости активов паевого инвестиционного фонда, в пределах стоимости принадлежащих им паев. 

 Размещение паев паевого инвестиционного фонда
Паи паевых инвестиционных фондов должны оплачиваться только деньгами в национальной валюте Республики Казахстан. 

 Деньги в оплату паев паевого инвестиционного фонда при их размещении перечисляются на счет паевого инвестиционного фонда в кастодиане данного фонда. 

 В период первоначального размещения паи паевого инвестиционного фонда размещаются по единой номинальной стоимости для всех инвесторов, определенной в правилах фонда. 

Первоначальное размещение паев - период размещения паев по номинальной стоимости в целях формирования минимального размера активов паевого инвестиционного фонда; 

Номинальная стоимость пая - денежное выражение стоимости пая при первоначальном размещении паев паевого инвестиционного фонда; 

 Первоначальное размещение паев паевого инвестиционного фонда длится не более трех месяцев и начинается в срок, указанный в правилах фонда. 

Период первоначального размещения паев паевого инвестиционного фонда заканчивается в момент достижения фондом минимального размера активов паевого инвестиционного фонда, установленного Законом. 

По окончании первоначального размещения паев паевого инвестиционного фонда стоимость чистых активов фонда должна быть не менее минимального размера активов паевого инвестиционного фонда. 

Стоимость чистых активов инвестиционного фонда - денежное выражение стоимости активов инвестиционного фонда, определяемое как разница между стоимостью всех активов инвестиционного фонда и его обязательствами либо начисленными расходами, подлежащими оплате за счет активов инвестиционного фонда; 

Приобретение паев паевых инвестиционных фондов осуществляется на основании заявок инвесторов на приобретение паев. 

Условиями зачисления паев на лицевой счет приобретателя в реестре держателей паев являются наличие заявки и поступление денег. Зачисление паев осуществляется в срок не позднее первого рабочего дня, следующего за днем выполнения данного условия. 

При размещении паев регистрация сделки зачисления паев на лицевой счет приобретателя в реестре держателей паев осуществляется на основании приказа управляющей компании. 

 Цена последующего размещения пая определяется по цене, сложившейся на конец рабочего дня поступления денег при наличии заявки. При поступлении заявки после поступления денег цена размещения пая определяется по цене, сложившейся на конец рабочего дня поступления заявки. К цене размещения пая может быть прибавлена надбавка, если это предусмотрено правилами фонда. 

Выкуп паев открытого или интервального паевого инвестиционного фонда
 1.Выкуп паев открытого или интервального паевого инвестиционного фонда осуществляется за счет денег, имеющихся в составе активов паевого инвестиционного фонда или полученных от их реализации, а также заемных средств с соблюдением требований, установленных настоящим Законом. 

 Выкуп паев не допускается в течение срока первоначального размещения паев открытых или интервальных паевых инвестиционных фондов. 

 Заявки на выкуп паев открытого или интервального паевого инвестиционного фонда исполняются по цене, определенной исходя из расчетной стоимости пая на первый рабочий день, следующий за днем приема заявки, с вычитанием скидки, если это предусмотрено правилами фонда. 

Расчетная стоимость пая - денежное выражение стоимости пая, определяемое посредством деления стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда на количество его паев, находящихся в обращении. 

Надбавки и скидки при последующем размещении или выкупе паев паевого инвестиционного фонда
 Максимальный размер скидки не может превышать три процента от расчетной стоимости пая паевого инвестиционного фонда при его выкупе управляющей компанией. 

Не допускаются скидки с расчетной стоимости пая при выкупе паев паевого инвестиционного фонда в случае прекращения его существования или по причине внесения изменений и дополнений в правила открытого или интервального паевого инвестиционного фонда.

Вознаграждение и расходы, связанные с обеспечением существования паевого инвестиционного фонда
1. Виды, порядок определения и максимальные размеры вознаграждений и расходов, связанных с обеспечением существования и прекращения существования паевого инвестиционного фонда, условия и порядок их выплаты за счет активов данного фонда определяются правилами паевого инвестиционного фонда. 

2. В период первоначального размещения паев паевого инвестиционного фонда вознаграждение управляющей компании начисляется, но не выплачивается. 

Оплата вознаграждений и расходов этого периода, связанных с обеспечением функционирования паевого инвестиционного фонда, в том числе оплата услуг кастодиана и регистратора, осуществляется за счет собственных средств управляющей компании с последующей компенсацией ее затрат за счет активов паевого инвестиционного фонда. В случаях прекращения существования паевого инвестиционного фонда до окончания срока первоначального размещения его паев или по причине несоответствия стоимости его чистых активов минимальному размеру после окончания первоначального размещения паев управляющая компания принимает на себя риск убытков по возмещению затрат, произведенных в период первоначального размещения паев фонда.

 Общее собрание держателей паев закрытого паевого инвестиционного фонда
1. Общее собрание держателей паев проводится только в закрытых паевых инвестиционных фондах. 

2. Затраты, связанные с созывом и проведением общего собрания по инициативе управляющей компании, несет управляющая компания. При этом правилами фонда могут быть предусмотрены случаи частичной компенсации расходов управляющей компании за счет активов данного фонда на проведение по ее инициативе общего собрания держателей паев паевого инвестиционного фонда. 

3. В случае созыва общего собрания по инициативе держателей, владеющих паями, составляющими не менее одной трети общего количества паев на дату подачи требования о созыве общего собрания держателей паев этого фонда, затраты, связанные с созывом и проведением общего собрания, возмещаются за счет активов паевого инвестиционного фонда. 

Основания прекращения существования паевого инвестиционного фонда
1. Прекращение существования паевого инвестиционного фонда осуществляется в случаях: 

1) истечения срока, на который был создан паевой инвестиционный фонд, установленного в правилах фонда; 

2) несоответствия стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда по окончании первоначального размещения паев требованию к минимальному размеру активов паевого инвестиционного фонда; 

3) несоответствия стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда в результате исполнения заявок на выкуп паев требованию к минимальному размеру активов паевого инвестиционного фонда и неустранения указанного несоответствия в течение двух месяцев с даты его возникновения; 

4) принятия решения управляющей компанией или кастодианом об отказе от дальнейшего выполнения функций по управлению активами или учету и хранению активов фонда в связи с невозможностью дальнейшего исполнения принятых на себя по договору обязательств и если в течение трех месяцев с момента принятия указанного решения не вступили в силу изменения в правила паевого инвестиционного фонда, касающиеся назначения новой управляющей компании или нового кастодиана; 

5) приостановления действия лицензии управляющей компании, кастодиана или регистратора на осуществление соответствующего вида профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг и если в течение трех месяцев действие лицензии не возобновлено или не вступили в силу изменения в правила паевого инвестиционного фонда, касающиеся назначения новой управляющей компании, нового кастодиана или нового регистратора; 

6) отзыва лицензии управляющей компании, регистратора или кастодиана на осуществление соответствующего вида профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг и если в течение двух месяцев с момента отзыва лицензии не вступили в силу изменения в правила паевого инвестиционного фонда, касающиеся назначения новой управляющей компании, нового регистратора или нового кастодиана; 

7) принятия решения общим собранием держателей паев закрытого паевого инвестиционного фонда о прекращении его существования; 

8) по иным основаниям, предусмотренным законодательными актами Республики Казахстан. 

Исполнение обязательств при прекращении существования паевого инвестиционного фонда

 Управляющая компания и (или) кастодиан при прекращении существования паевого инвестиционного фонда обязаны обеспечить реализацию активов фонда, осуществить расчеты с кредиторами паевого инвестиционного фонда, оплатить расходы, связанные с прекращением существования фонда, и распределить оставшиеся деньги между держателями паев в соответствии с требованиями настоящего Закона и правилами фонда. 

1. Деньги, полученные от реализации активов паевого инвестиционного фонда  распределяются в следующем порядке: 

в первую очередь осуществляется оплата расходов третьих лиц, обеспечивавших существование паевого инвестиционного фонда, и иных кредиторов, обязательства фонда перед которыми образовались до возникновения основания прекращения существования, а также лиц, заявки которых на приобретение или выкуп паев частично исполнены (лиц, оплативших паи, но не внесенных в реестр держателей паев фонда, и держателей паев, заявки которых на выкуп паев были приняты до момента возникновения основания прекращения существования фонда); 

2) во вторую очередь осуществляется оплата расходов лиц, обеспечивавших реализацию активов и выкуп паев паевого инвестиционного фонда в период прекращения его существования, за исключением управляющей компании и кастодиана паевого инвестиционного фонда; 

3) в третью очередь осуществляется оплата расходов кастодиана паевого инвестиционного фонда, связанных с прекращением существования фонда, в случаях, если прекращение существования фонда осуществляется по основаниям, не зависевшим от деятельности кастодиана, действия его лицензии на кастодиальную деятельность; 

4) в четвертую очередь осуществляется оплата расходов управляющей компании паевого инвестиционного фонда, связанных с прекращением существования фонда, в случаях, если прекращение существования фонда осуществляется по основаниям, не зависевшим от деятельности управляющей компании, действия ее лицензии на управление инвестиционным портфелем; 

5) в пятую очередь осуществляется оплата расходов регистратора паевого инвестиционного фонда, связанных с прекращением существования фонда, в случаях, если прекращение существования фонда осуществляется по основаниям, не зависевшим от деятельности регистратора; 

6) в шестую очередь осуществляется распределение денег между держателями паев. 

2. При прекращении существования паевого инвестиционного фонда в связи с тем, что по окончании первоначального размещения паев стоимость чистых активов паевого инвестиционного фонда меньше минимального размера, определенного настоящим Законом, расходы управляющей компании, связанные с процедурой прекращения существования фонда, не возмещаются за счет активов паевого инвестиционного фонда. 

3. Не возмещаются за счет активов паевого инвестиционного фонда при прекращении существования паевого инвестиционного фонда в связи с приостановлением действия (отзывом) лицензии управляющей компании на управление инвестиционным портфелем или ее отказом от дальнейшего осуществления доверительного управления фондом, а также в связи с приостановлением действия (отзывом) лицензии кастодиана фонда на кастодиальную деятельность или его отказом от дальнейшего осуществления учета и хранения активов фонда расходы управляющей компании или кастодиана, связанные с процедурой прекращения существования фонда. 

4. Расходы, связанные с прекращением существования паевого инвестиционного фонда, включая вознаграждение управляющей компании и кастодиану, компенсируются за счет активов паевого инвестиционного фонда в размере, не превышающем пяти процентов от суммы денег, полученных в результате реализации всех активов паевого инвестиционного фонда. 
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Рисунок – Схема исполнения обязательств при прекращении существования ПИФ

Акционерный инвестиционный фонд

Акционерный инвестиционный фонд - юридическое лицо акционерной формы собственности. Доля в праве собственности на активы фонда удостоверяется пакетом акций, выкупленных при их размещении.

Вид деятельности - аккумулирование и инвестирование денег, внесенных акционерами данного общества в оплату его акций, а также активов, полученных в результате инвестирования

Управление активами осуществляется самостоятельно при наличии лицензии на управление инвестиционным портфелем либо управляющей компанией в соответствии с договором доверительного управления и инвестиционной декларацией данного фонда.

Учет и хранение активов инвестиционного фонда осуществляется кастодианом в соответствии с кастодиальным договором.

Требования к учредителям и акционерам акционерного инвестиционного фонда

1. Учредителями или акционерами акционерного инвестиционного фонда не могут быть юридические лица, зарегистрированные в оффшорных зонах, перечень которых устанавливается уполномоченным органом. 

2. Акционерами акционерного инвестиционного фонда не могут являться управляющая компания, кастодиан и регистратор, заключившие соответствующие договоры с данным инвестиционным фондом. 

Требования к акционерным инвестиционным фондам
1. Акционерный инвестиционный фонд не вправе: 

1) осуществлять иные виды деятельности, кроме деятельности, указанной в  Законе; 

2) вводить "золотую акцию"; 

3) создавать дочерние организации; 

4) выпускать и размещать иные финансовые инструменты, кроме простых акций. 

Фонды недвижимости вправе создавать дочерние организации, основным видом деятельности которых является обслуживание недвижимого имущества, приобретенного за счет активов фондов недвижимости. 

Фонды недвижимости вправе сдавать в аренду недвижимое имущество, приобретенное за счет активов фонда. 

Акции акционерного инвестиционного фонда
1. Акции акционерного инвестиционного фонда оплачиваются только деньгами в национальной валюте Республики Казахстан. 

Не допускается неполная оплата акций при их размещении. 

2. Деньги в оплату акций акционерного инвестиционного фонда при их первичном размещении перечисляются покупателем акций на счет акционерного инвестиционного фонда в кастодиане данного фонда. 

3. Не допускаются к размещению и обращению в торговых системах организаторов торгов акции акционерных инвестиционных фондов рискового инвестирования.

Выкуп акций акционерного инвестиционного фонда
1. Акционер акционерного инвестиционного фонда вправе требовать выкупа принадлежащих ему акций только в случае принятия общим собранием акционеров решения о реорганизации фонда или внесении изменений и дополнений в устав или проспект выпуска акций данного фонда, ущемляющих его права, если акционер принимал участие в этом общем собрании и голосовал против принятия указанного решения. 

Контрольные вопросы:
1 . Что представляет собой инвестиционный фонд?
2. Какова организационная структура инвестиционного фонда?
3. Какие существуют типы инвестиционных фондов?

4. Какие существуют виды инвестиционных фондов?
4.  Что такое взаимный инвестиционный фонд? В чем его особенности?
5. Что представляет собой паевый инвестиционный фонд?
6. В чем заключается деятельность инвестиционного фонда?
7. Как осуществятся деятельность инвестиционного фонда в РК?

8. Функции управляющей компании.

9. Функции кастодиана.

10. Функции регистратора ЦБ.

11. Что такое инвестиционная декларация?
      7. Активы инвестиционного фонда не должны инвестироваться в ценные бумаги одного эмитента или в финансовые инструменты, выпущенные (предоставленные) одним лицом, в размере, превышающем:
      1) пятнадцать процентов стоимости чистых активов для открытого или интервального паевого инвестиционного фонда либо фонда недвижимости;
      2) двадцать процентов стоимости чистых активов для акционерного инвестиционного фонда и закрытого паевого инвестиционного фонда;
      3) тридцать процентов стоимости чистых активов для инвестиционного фонда рискового инвестирования.
      8. До окончания срока первоначального размещения паев паевого инвестиционного фонда его активы могут инвестироваться только в депозиты в национальной валюте Республики Казахстан банков второго уровня, не аффилиированных по отношению к управляющей компании паевого инвестиционного фонда, ценные бумаги которых включены в список высшей категории организатора торгов.
      9. Иные требования к составу активов инвестиционного фонда, кроме указанных настоящей статьей, определяются в инвестиционной декларации данного фонда. <*>
      Сноска. В статью 37 внесены изменения Законом РК от 7 июля 2006 года N 182 (порядок введения в действие см. ст.2).

[image: image32.emf]Как купить ПАИ   Паевой инвестиционный фонд  представляет собой объединенные средства,  которые граждане и   юридические лица передают в   доверительное управление  управляющей компании с   целью получения прибыли. Можно также сказать, что   ПИФ   —   это   возможность частн ому лицу получать от   вложений в   ценные бумаги такие же   выгоды,  какие получают крупные институциональные инвесторы   —  банки, компании, фонды.  Инвестор передает свои деньги в   управление, покупая инвестиционные паи, которые  выпускает и   продает (размещает) упра вляющая компания ПИФа.    Пай   —  это   именная эмиссионная ценная бумага бездокументарной формы выпуска,  которая подтверждает долю ее   собственника в   паевом инвестиционном фонде и   право  на   получение денег от   реализации активов паевого инвестиционного фонда  при   п рекращении его   существования.    Инвестиции в   паевые фонды   —  это   долгосрочные вложения. В   казахстанских  условиях специалисты рекомендуют инвестировать не   менее чем   на год. В   противном  случае прибыль будет не   высокой. В   западные аналоги паевых фондов инвестор ы  вкладывают на   десятки лет.    Что можно и   чего нельзя ожидать от   паевых фондов?    От паевого фонда можно ожидать доходность выше, чем   по банковскому депозиту.  Однако эта   доходность не   гарантируется. Нельзя ожидать гарантированной доходности,  чудесного умнож ения инвестированных средств, значительно превышающего  существующую доходность на   фондовом рынке. По закону проценты и   дивиденды  по   инвестиционным паям не   начисляются и   не выплачиваются. Вы   реализуете свой доход  только при   продаже паев.    Преимущества ПИФов     Если у   вас есть в   наличие 1000 долларов для   инвестирования, то   вам будет сложно  получать доход на   валютном рынке или   рынке недвижимости. Фондовый рынок, в   случае  самостоятельного инвестирования, требует гораздо больше средств. ПИФы же   не требуют  большого  стартового капитала. Основная выгода, которую вы   получите, заключается  в   том, что, купив паи, передаете свои деньги в   управление профессионалу, который  прекрасно ориентируется на   рынке ценных бумаг.    Купив паи, вы   снимаете с   себя бремя управления вашими д еньгами. Теперь не   вы,  а   Управляющая компания будет за   вас принимать решение   —  во   что и, в   какой момент  инвестировать ваши деньги. Вы   можете заниматься своими делами и   быть уверенными  в   том, что   ваши деньги в   профессиональных руках и   инвестируются с   целью  заработать  для   вас максимальный доход.    Принцип работы ПИФа таков, что   сегодня это   один из   наиболее эффективных  доступных способов сокращения рисков инвестирования для   частных инвесторов. 


  Что такое ПИФ?
ПИФ (паевый инвестиционный фонд) - это объединенные средства инвесторов, которые передаются в доверительное управление профессиональным менеджерам. Тем самым можно не только сберечь деньги от инфляции, но и заработать.

  Как получается доход? Механизм работы ПИФа
Доход получается за счет роста стоимости первоначально купленного пая.
Механизм следующий: 
покупая пай ПИФа в Казахстане, Вы передаете деньги в фонд, которым профессионально управляет специалист, имеющий необходимые знания и опыт работы на фондовом рынке. 
Он занимается финансовыми операциями с акциями и облигациями казахстанских предприятий, в результате стоимость фонда растет. Вместе с этим растет и стоимость того пая, что Вы приобрели. 
Таким образом, когда пай ПИФа предъявляется на продажу, его стоимость несколько выше цены покупки. 
Если говорить о минимуме, то все зависит от фонда который Вы выберете. На сегодняшний день минимальный размер для приобретения пая у ПИФов УК"АИМ" - 50 тыс.тенге.
Многие делают так - приобретают пай ПИФа, и затем, раз в квартал или полгода докупают паи. То есть сбережения превращаются в инвестиции.

  Какой риск?
При долгосрочном инвестировании рисков мало. Риск зависит от момента покупки пая ПИФа, от колебания котировок.То есть надо покупать подешевле, а продавать подороже, ориентируясь на рыночную ситуацию. Инвестиции в ПИФы в долгосрочной перспективе всегда прибыльны. 

  Преимущества ПИФов перед самостоятельной покупкой акций
Во-первых, вкладываясь в ПИФы, вы уже получаете готовый портфель ценных бумаг, что снижает риски.
         Во-вторых, ПИФы - это действительно выход для тех, кто сам не разбирается в тонкостях фондового рынка и у кого нет свободного времени, чтобы самостоятельно принимать решения, как, например, при игре на бирже. 
ПИФами управляют профессионалы, которые лучше нас с вами знают, в какие бумаги вкладывать средства пайщиков и когда это делать. Ну и еще один плюс - это возможность продать свои паи в установленные правилами ПИФов сроки Управляющей компании . Так что бояться особо нечего, для начала можно просто попробовать вложить небольшую сумму. 


          Мировой финансовый кризис привел к снижению темпов роста доходности паевых инвестиционных фондов (ПИФ). Однако активность пайщиков от этого только выросла. 

        - Проблемы в США на ипотечном рынке негативно повлияли на всю экономику Казахстана, - поясняет «&» заместитель председателя управляющей компании (УК) Real Invest Жарас Искаков.      - На инвестиционных фондах это в первую очередь проявилось через падение стоимости акций банков, что в дальнейшем сказалось на некотором замедлении роста доходов ПИФов. Результаты работы ПИФов в августе, на середину которого пришелся пик финансовых волнений на мировом фондовом рынке, в консолидированном виде еще не подведены. Однако уже сейчас понятно, это был не лучший месяц в истории рынка коллективного инвестирования. 

Эксперты считают, что институт паевых фондов в Казахстане недостаточно развит, чтобы снижение котировок на рынке ценных бумаг могло активизировать массовый выход пайщиков. Если инвестор приобрел пай, он уже был готов к рискам, с которыми неизбежно связан рынок ценных бумаг. 




Основные отличия ПИФов от банковского депозита: 
по депозитному договору банк обязуется возвратить инвестированную сумму и выплатить за нее определенные проценты. Помешать этому может только банкротство самого банка. Банк принимает на себя риск того, что его инвестиции могут не принести выплаты дохода 

при вложении денег в ПИФ, как и при других формах коллективного инвестирования, риск ложится на самих инвесторов. Но и прибыль при благоприятном развитии событий получат держатели паев. Принимая деньги в доверительное управление, управляющая компания открытого или интервального ПИФ берет на себя обязательство выкупить паи по требованию инвестора, но не гарантирует доход; 

ПИФ имеет повышенный риск, однако и потенциально более высокую доходность, поскольку все, что фонд "заработает" (за вычетом расходов на управление), становится собственностью владельцев паев. А банк независимо от того, сколько денег он получил, пользуясь вкладами клиентов, выплатит им не более оговоренной ставки; 

каждый коммерческий банк часть своих активов должен направлять в фонд обязательного страхования. Тем самым надежность вкладов повышается, но деньги из оборота банка отвлекаются. В ПИФ все деньги пайщиков включаются в оборот, поскольку его управляющая компания освобождена от такой необходимости; 

банк как владелец денег, полученных от вкладчиков, вправе распоряжаться ими по своему усмотрению и использовать для обеспечения собственных обязательств. Управляющая компания ПИФ обязана действовать в интересах владельцев паев и может использовать активы фонда для обеспечения исполнения только тех обязательств, которые связаны с доверительным управлением имуществом ПИФ. 



Преимущества ПИФов: 
  ПИФом управляют профессионалы рынка ценных бумаг, которые не только знают, какие ценные бумаги следует выбирать в качестве объекта для инвестиций, но и способны оперативно реагировать на изменение рыночной конъюнктуры и пересматривать инвестиционный портфель фонда. Таким образом, пайщик фонда избавляется от необходимости изучать рынок ценных бумаг – ему достаточно определить вероятный риск, который он готов нести, инвестируя деньги в ПИФ, и дальше просто следить за изменениями стоимости своего пая, которые и будут отражать успешность действий управляющего; 

  Инвестор, включаясь в коллективное инвестирование с относительно небольшими средствами, пользуется всеми преимуществами профессионального управления на фондовом рынке и всеми преимуществами, доступными крупным инвесторам; 

  Даже небольшая сумма, инвестированная через ПИФ, будет диверсифицирована, то есть активы ПИФ не вкладываются одновременно в один вид ценных бумаг или финансовых инструментов, что позволяет снизить риск; 

  Информация о результатах функционирования ПИФ максимально доступна; 

  Жесткий контроль со стороны государственного органа, осуществляющего регулирование и надзор финансового рынка и финансовых организаций ; 

  ПИФ не платит корпоративный подоходный налог; 

  При банкротстве управляющей компании или кастодиана имущество ПИФ не подлежит включению в конкурсную массу, изъятию и продаже; 

  открытые и интервальные ПИФ предоставляют инвестору возможность продать свой пай управляющей компании фонда; 

  льготное налогообложение - вкладчики ПИФов не облагаются подоходным налогом 

Паевые фонды

	RESMI Монетный двор

	Казына

	КИТ Фортис – Фонд сбалансированный консервативный

	Насип

	Даму Инвест


Тема 11. Роль финансов и кредита в развитии внешнеэкономической деятельности. Формирование и использование валютных ресурсов.  Платежный баланс страны.

Характеристика внешнеэкономической деятельности и направления ее развития.

Формы и методы регулирования внешнеэкономической деятельности.

Формирование и использование валютных ресурсов.     Форма организации валютных систем: национальная и международная.

Платежный баланс страны, его структура. Факторы,  влияющие на платежный баланс: инфляция, изменения в международной торговле.

     Понятие валютного курса, как экономической категории. О политике обменного курса национальной валюты в РК. (Постановление Правительства РК от 3 апреля 1999 г. № 360).

     Расчеты и кредитование в иностранной валюте, особенности их организации. Порядок осуществления международных расчетов в валюте. Валютная политика и управление валютно-финансовым портфелем банка.

     Закон Республики Казахстан от 14 апреля 1996 года "О валютном регулировании".  

11.1 Характеристика внешнеэкономической деятельности и направления ее развития.

Внешнеэкономическая сфера деятельности охватывает обширный круг отношений, связанных с участием государства, его физических и юридических лиц с аналогичными зарубежными участниками и международными финансово-кредитными институтами при торговых, кредитных, инвестиционных, долговых, расчетных, трансфертных и иных операциях. Это отношения резидентов с нерезидентами, экономических агентов страны с «остальным миром», опосредуемые системой валютных расчетов. Значительную роль и место в этих отношениях занимают финансы как категория, синтезирующая обязательные, вынужденные, необходимые  отношения через формирование и использование финансовых ресурсов и фондов у соответствующих названных отношений.

К внешнеэкономическим связям относятся:

1) внешняя торговля;

2) иностранное инвестирование: совместное предпринимательство, в том числе через  акции и другие ценные бумаги, долевое участие в имуществе юридических лиц, концессии  - приобретение имущественных прав на использование природных ресурсов, разных объектов, находящихся в государственной собственности, аренда собственности;

3) участие страны в международных финансово-кредитных организациях;  с этой формой внешнеэкономической деятельности связано предоставление иностранных кредитов и займов и производятся взносы в международные финансовые и другие организации;

4) сотрудничество в области науки, техники, культуры, туризма;
5) проведение расчетов по содержанию посольств, консульств и другого персонала за границей.

Своеобразную деятельность представляет функционирование специальных экономических зон – специально выделенных территорий с особым правовым и экономическим режимом, создаваемых с целью привлечения иностранного капитала, прогрессивных зарубежных технологий и управленческого опыта для ускоренного социально-экономического развития региона.

Развитие перечисленных внешнеэкономических связей положено в основу валютно-финансовых, расчетных и кредитных отношений республики с зарубежными странами.

Внешняя торговля включает экспорт и импорт.

Из-за сложившейся структуры производства значительная доля экспорта Казахстана приходится на минеральные продукты и электроэнергию – до 74 %, причем удельный вес нефти составляет около 60%. Продукция металлургической промышленности – 16 %, химической и связанных с ней отраслей промышленности – 3,2 %, агропромышленного комплекса – 2,4%; основными статьями экспорта агропромышленного комплекса остаются зерно, хлопок-волокно и кожевенное сырье. Машины и оборудование, транспортные средства составляют лишь 1,3 % экспортных поставок.

В импорте основными статьями являются машины, оборудование, товары потребительского назначения.

Важный аспект внешнеэкономической деятельности – участие зарубежных инвесторов и привлечение иностранных кредитов для стабилизации экономики республики.

Для обеспечения иностранных кредитов создаются золотовалютные резервы, которые также служат обеспечением национальной валюты.

Иностранный капитал поступает в страну в трех различных формах:

- кредита,

- официальной помощи по развитию,

- инвестиций.

Международный кредит – это займы, предоставляемые государствами, банками, а также другими юридическими и физическими лицами одних стран государствам, банкам и иным юридическим и физическим лицам других стран.

Международный кредит в денежной форме предоставляется в национальных валютах и свободно конвертируемых валютах (СКВ).

Функцией международного кредита является перераспределение товарных и денежных ресурсов государств в процессе их внешнеэкономической деятельности на условиях срочности, платности и возвратности.

Основной формой международного кредита являются  внешние займы, при которых имеет место передача займодателем заемщику обусловленной суммы денежных средств на срок, по истечении которого заемщик обязуется возвратить кредитору с процентами взятую сумму.

В формах международного кредита выделяется официальная помощь развитию, предоставляемая с целью поддержки экономического развития зарубежными правительствами или многосторонними организациями (МБРР, ЕБРР, АБР).

Цель предоставления помощи носит некоммерческий характер в отличие от предоставления займов, т.е. международные валютно-кредитные организации не стремятся максимизировать свои прибыли, а финансируют те сферы, которые могут обеспечить структурные преобразования и экономический рост страны. 

Целями государственных внешних займов являются финансирование дефицита республиканского бюджета и поддержание платежного баланса.

Инвестиции бывают двух видов: прямые и портфельные.

Прямые инвестиции представляют собой вложение иностранного капитала в экономику другой страны для получения его владельцем прибыли под собственный риск.

Портфельные инвестиции – вложение средств в фиктивный капитал – ценные бумаги, выпускаемые юридическими и физическими лицами другой страны.

11.2 Формы и методы регулирования внешнеэкономической деятельности.

Государственное регулирование внешнеэкономической деятельности включает разнообразные формы и методы. Основными формами регулирования являются:

1. финансирование внешнеэкономической деятельности;

2. налогообложение;

3. инвестирование;

4. внешнее заимствование;

5. внешняя задолженность;

6. субсидирование экспорта.

Методы регулирования включают прямые и косвенные способы.

К прямым относятся административные формы регулирования: лицензия и квоты.
Лицензирование и квотирование экспорта и импорта используются как временная мера для целей стабилизации и насыщения внутреннего рынка в условиях ограниченности сырьевых ресурсов и товарных фондов.

Лицензия – разрешение, выдаваемое компетентным органом на вывоз или ввоз продукции, товаров, валюты, информации.

Квота – часть, доля в общем объеме производства, предназначенная для внешнеторговой деятельности.

Косвенные или экономические методы являются более действенными и соответствующими развитым внешнеэкономическим отношениям.  К ним относятся налоги, в том числе таможенные пошлины, курс валюты, мировые цены, процентные ставки по внешним кредитам, курс облигаций, других ценных бумаг и платежных средств.

11.3 Формирование и использование валютных ресурсов

Валютные ресурсы государства, негосударственного сектора формируются и используются при совершении валютных операций.

Валютные операции – это сделки, связанные с переходом права собственности на валюту, ценные бумаги, платежные инструменты в иностранной валюте, сделки между нерезидентами и резидентами в национальной валюте и с использованием ее в качестве платежного средства, ввоз и вывоз, пересылка валютных ценностей через границы страны.

Валютные ресурсы являются составной частью финансовых ресурсов и подразделяются на централизованные (государственные) и децентрализованные (ресурсы предприятий, организаций, учреждений).

Валютные ресурсы государства формируются за счет:

· выручки от экспорта продукции, товаров и услуг государственного сектора экономики;

· таможенных пошлин, других таможенных платежей, уплачиваемых в иностранной валюте, при оформлении операций по перемещению товаров и грузов через таможенную границу;

· поступлений от налогов, бонусов, роялти, уплачиваемых иностранными участниками соглашений, сделок, контрактов и других операций внешнеэкономического характера;

· штрафов и пени за нарушение валютного законодательства при уплате их в иностранной валюте;

· поступлений от размещения депозитов в зарубежных банках и других финансовых организациях, а также доходы от использования имущества и активов за рубежом;

· кредитов и займов иностранных государств, банков и международных финансовых организаций;

· поступлений грантов и безвозмездной помощи в валюте.

Валютные ресурсы государства используются следующим образом:

1. Национальным банком для осуществления «валютных интервенций» - продажи иностранной валюты в целях поддержания курса национальной валюты на регулируемом уровне, определяемом стратегическими планами по обеспечению устойчивого денежного обращения в стране;

2. Министерством финансов для:

· Покрытия внешней задолженности согласно графику ее погашения в установленные соглашениями о займах сроки;

· Уплаты взносов за членство в международных организациях, финансирования работы посольств, консульств, представительств и подобных органов в других странах;

3. Правительственными органами для государственных нужд – централизованных закупок по импорту товаров и предметов первой необходимости: сырья, топлива, энергоносителей, техники, некоторых видов продовольствия, необходимых для нормального течения воспроизводственных процессов в национальном хозяйстве страны;

4. Местными органами управления для обеспечения потребностей коммунального хозяйства, непроизводственной сферы, развития местной инфраструктуры, разных насущных потребностей населения регионов.

11.4 Понятие валютного курса, как экономической категории. О политике обменного курса национальной валюты в РК. (Постановление Правительства РК от 3 апреля 1999 г. № 360).

Отношения, возникающие при функционировании денег в международном обороте называются валютными отношениями.

Деньги, обслуживающие международные отношения, называются валютой.

Форма организации валютных отношений, закрепленная национальным законодательством или международным соглашением называется валютной системой.

Различают национальную, мировую и региональную валютную систему.

Национальная валютная система сформировалась в рамках национальной денежной системы, постепенно обособилась от денежной системы.

Национальная валютная система базируется на национальной валюте. Национальная валюта – это денежная единица. Она существует в наличной форме (банкноты, монеты) и безналичной (остатки на банковских счетах). Ее эмитентами являются коммерческие и центральные банки.

Национальная валютная система включает в себя ряд элементов:

· национальная валюта и режим ее курса;

· условия конвертируемости;

· национальное регулирование международной валютной ликвидности;

· режим национальных рынков и золота;

· национальные органы, осуществляющие валютное регулирование (парламент,  центральный банк, правительство);

· режим валютного паритета – соотношения между двумя валютами.

       Соотношение между денежными единицами разных стран, т.е. цена денежной единицы одной страны, выраженная в денежной единице другой страны называется валютным курсом.
Валютный курс определяет пропорции обмена денежных единиц. 

Валютный курс, или цена национальной денежной единицы, выраженная в денежных единицах валюты другой страны, связывает все внутренние цены с ценами другой страны.

Изменения валютного курса влияют на привлекательность экспорта и импорта; в случае уменьшения курса национальной валюты относительно валюты другой страны получает развитие экспорт, в противоположном случае

 – импорт, так как в первом случае отечественные товары становятся дешевле для иностранцев и расширяется спрос на эти товары с их стороны; во втором случае импортные товары дешевеют и увеличивается спрос в своей стране на эти товары. 

Режим валютного курса – порядок установления курсовых соотношений между валютами. Различают фиксированный и «плавающий» курсы валют и их варианты.

При системе гибких курсов обмен осуществляется на основе спроса и предложения валют, при системе фиксированных курсов устанавливается определенное соотношение национальной валюты к золоту или другой твердой валюте; во втором случае государство регулирует это соотношение и тем самым вмешивается в функционирование рынка валют в целях достижения сбалансированности платежного баланса страны. 

При этом занижение курса иностранной валюты относительно своей вызывает потери стоимости при экспорте, которые компенсируются при импорте, и, наоборот, при завышении этого курса потери возникают при импорте, что должно быть покрыто дополнительным экспортом.

Для отечественных импортеров колебания курсов  означают изменение возможностей по закупке иностранных товаров (при наличии одинаковой суммы средств в собственной валюте).

Таким образом, валютный курс влияет на объемы экспорта и импорта, которые в свою очередь, через финансовые инструменты – налоги на экспорт и импорт, таможенные пошлины воздействуют на величину получаемых и распределенных финансовых ресурсов и финансовое положение, как государства, так и производителей экспортной продукции или потребителей импортной продукции, товаров и  услуг.

Мировая валютная система – форма организации международных валютных отношений, сложившаяся на основе интернационализации хозяйства и закрепленная межгосударственными соглашениями.

Региональная валютная система – организационно-экономическая форма отношений отдельной группы стран в валютной сфере, закрепленная региональными соглашениями.

Основными элементами мировой и региональной валютных систем являются:

· межгосударственное регулирование международной валютной ликвидности;

· межгосударственное регулирование валютных ограничений и условий валютной конвертируемости;

· виды валюты, выполняющих функций международного платежного и резервного средства;

· межгосударственная регламентация режимов валютного курса;

· режим мировых рынков валюты и золота;

· международные организации, осуществляющие межгосударственное валютное регулирование (МВФ, Мировой банк, ЕБРР).

Эволюция валютной системы, государственно-правовая форма организации определяется степенью развития мирового хозяйства, производства и мировой торговли, мирохозяйственных связей и международного разделения труда. В результате промышленной революции образовалась первая мировая валютная система – золотой монометаллизм, в форме золотого стандарта. В 1867 г. Парижское соглашение признало золото единственной формой мировых денег. В этот период деньги, попадая на мировой ранок, как бы сбрасывали свои национальные мундиры и принимались в платежи по весу.

Но по мере развития свободной конкуренции и рыночной экономики после первой мировой войны его сменил золотодевизный стандарт, базирующийся на золоте и ведущих валютах капиталистического мира, что было закреплено решением  Генуэзской конференции в 1922 г. 

Третья мировая валютная система оформлена Бреттон-Вудским соглашением в 1944 г. Золотодевизный стандарт был сохранен лишь в международных отношениях, а денежная система базировалась на неразменных кредитных деньгах, причем в отличие от генуэзской валютной системы за долларом США и фунтом стерлингов был закреплен статус резервных валют – особой категории конвертируемых национальных валют, используемых как международное платежное и резервное средство. Тем самым под давлением США утвердился долларовый стандарт – валютная система, основанная на господстве доллара.

Стихийное рыночное регулирование международных валютных отношений было дополнено межгосударственным регулированием через МВФ (международный валютный фонд) и МБРР (международного банка реконструкции и развития).

В тот период сохранялась связь доллара с золотом. Послевоенный период США сосредоточила в своих руках около 75 % золотых запасов, более одной трети экспорта и более половины мирового производства. Кроме того, значительные резервы золото позволили США превратить доллар в единственную в мире валюту, конвертируемую  в золото, ставшую основой валютных паритетов. Таким образом, доллар стал выполнять функцию мировых денег.

Но как только золотые запасы  США  истощились и не в состоянии были обеспечить  конверсию зарубежных долларов в золото, с конца 60-х  XX века разразился кризис Бреттон-Вудской  системы, который привел к ее развалу. Ее сменила четвертая мировая валютная система, оформленная Ямайским соглашением в 1976 г. К ее основным принципам можно отнести следующие:

· вместо золотодевизного стандарта введен стандарт СДР (специальных прав заимствования в МВФ), который в дальнейшем трансформировался в многовалютный стандарт;

· проведена демонетаризация  золота, отменен официальный масштаб цен;

· установлена система плавающих валютных курсов;

·  -свободно конвертируемая валюта и СДР стал основным средством при осуществлении международных расчетов;

· МВФ предписано обеспечить межгосударственное валютное регулирование.

Хотя официально введен стандарт СДР, на практике фактически сохранился долларовый стандарт. Использование СДР ограничился масштабом проводимых МВФ операций. Поэтому в настоящее время создание новой валютной системы не завершено и продолжается поиск возможных вариантов совершенствования мировой валютной системы. 

Развитие отношений не ограничивается с мировой и национальной валютных систем, но и создание региональных. Противовес ямайской валютной системы страны Европейского Союза (ЕС) создали региональную валютную систему – Европейская валютная система  (ЕВС) в марте 1979 г. Она  основана на европейской валютной единице (ЭКЮ), возобновление межгосударственных операций с золотом и режиме свободного плавания валют. Основной причиной ее создания явилось стимулирование экономической интеграции, предполагающие свободное перемещение товаров, услуг, капиталов и лиц между странами ЕС. На этой основе к 1993 г. практически завершилось формирование внутреннего рынка объединенной Европы. Эту систему можно рассматривать как составную часть мировой валютной системы, поскольку страны, входящие в ЕВС, является членами МВФ. В состав ЕВС вошли 12 западно-европейских валют. Страны – участницы ЕВС фиксировали курсы своих валют по отношению к центральному курсу ЭКЮ, а через него друг к другу. Для регулирования ЕВС был создан Европейский фонд валютного сотрудничества, преобразованный в 1994 г. в Европейский валютный институт. ЭКЮ существовал только в форме записей на счетах центральных и коммерческих банков и безналичных перечислений по ним.

В первые, 10 лет существования ЕВС удалось самоутвердиться и решить одну из главных задач – стабильные обменные курсы национальных валют. Этот факт дал основание перейти  в начале 90-х годов к более высокой ступени интеграции, предполагающей использование в налично-денежной и безналичных формах обращения новой коллективной валюты – евро.

Валютный союз не может быть создан в отрыве от экономического союза, формирования единого рынка товаров, услуг, капиталов и рабочей силы. Поэтому результатом, итогом процессов валютной интеграции должно стать создание экономического и валютного союза.

Процесс перехода был условно разбит на три этапа. Первый этап начался в июле 1990 г. и завершился в декабре 1993 г. Основными его задачами были максимальное сближение уровней развития экономики и достижение устойчиво низких темпов роста инфляции, стабильности курсов валют, оздоровление государственных финансов. Второй этап начался в январе 1994 г. с создания Европейского валютного института во Франкфурте  на Майне, который должен был привести работу по организации Европейского центрального банка и эмиссии единой валюты – евро. Кроме того, комиссией Европейского союза были разработаны жесткие требования для стран-участниц ЕВС, а также порядок и сроки введения евро. Такими  требованиями были: уровень дефицита государственного бюджета не должен превышать 3 % ВВП, уровень государственного долга не должен превышать 60 % ВВП, ежегодный рост цен не должен превышать 1,5 % средний уровень инфляции в трех странах ЕС, имеющих наименьший уровень инфляции, пределы колебаний обменных курсов должны составить + 15 %.

Третий этап начался с января 1999 г. на этом этапе начала свое функционирование Европейская система центральных банков (ЕСЦБ). ЕСЦБ состоит из ЕЦБ и национальных центральных банков. При этом  расчетная  единица ЕС – ЭКЮ – заменена в соотношении 1:1 на евро (1 евро = 100 центов), окончательно и жестко зафиксированы курсы между национальными валютами стран-участниц и евро. Европейский Центральный банк (ЕЦБ) внедряет в оборот евро и ведет разработку единой денежной политики для стран участниц. Именно на данном этапе практически все крупные финансовые операции, в том числе новые выпуски государственных долговых обязательств, деноминируются в евро, розничные и мелкие по объему сделки производится в национальных валютах. Тем не менее, на этой стадии параллельно и равноправно функционировали  и евро, и национальные валюты.

Переходный период третьего этапа развития ЕВС закончился 31 декабря 2001 г., после чего с 1 января 2002 г. все счета, выраженные в национальных валютах, конвертировались по официальному курсу  в евро, а в обращение вводились новые банкноты и монеты «евро» взамен национальных денежных единиц. Таким образом, национальные банкноты и монеты утратили свой юридический статус и перестали являться законным платежным средством.

Основными задачами Европейской системы Центрального банка (ЕСЦБ) являются определение и проведение монетарной политики ЕС, проведение операции с иностранной валютой, поддержание официальных резервов в иностранной валюте стран, членов Европейского Союза и управление этими резервами, обеспечение работы платежных систем банковского надзора и др. 

11.5 Методы регулирования валютного курса

К методам регулирования валютного курса относятся:

· валютные интервенция (покупка-продажа иностранной валюты на национальную);

· операции центрального банка на открытом рынке (покупка-продажа ценных бумаг);

·  изменение центральным банком уровня процентных ставок (ИЛИ)  норм обязательных резервов.

Установление валютного курса, определение пропорций обмена валют называется валютной котировкой.

11.6 Платежный баланс страны

Платежный баланс представляет собой систему показателей, обобщенно отражающих хозяйственные операции данной страны с остальными странами мира за определенный интервал времени.

Платежный баланс – соотношение сумм платежей, произведенных данной страной за границей, и поступлений, полученных ею от других стран.

В платежном балансе отражаются не только произведенные платежи и поступления, но и будущие платежи по международным требованиям и обязательствам. Это связано с тем, что преобладающая часть сделок, включая торговые операции, совершается на кредитной основе.

По экономическому содержанию различают платежный баланс на определенную дату и платежный баланс за определенный период времени.

Платежный баланс имеет следующие разделы:

1. текущий счет (торговый баланс);

2. счет операций с капиталом и финансами (капитальный счет);

3. резервные активы;

4. ошибки и пропуски.

Текущий счет отражает операции с товарами – экспорт и импорт; 

· услугами – перевозки грузов, пассажиров, услуги связи, туризма; 

· доходы от займов, кредитов; 

· трансферты; 

· гуманитарная помощь; 

· техническое содействие; 

· гранты

Счет операций с капиталом и финансами отражает привлечение прямых иностранных инвестиций или отток капиталов за рубеж, портфельные инвестиции, трансферты мигрантов (отток и приток), коммерческие кредиты, займы, депозиты, валюта.

Позиция резервных активов включает монетарное золото, специальные права заимствования, требования в иностранной валюте; за вычетом обязательств в отношении других стран образуются чистые валютные резервы. Данная позиция балансирует оба счета – текущих операций и счет операций с капиталом.

Ошибки и пропуски характеризует официально неучтенные операции с нерезидентами, включая «теневой бизнес».

Особенностью платежного баланса является то, что в нем отражаются потоки средств, их изменение за период, а не запасы и накопления. 

Стоимостная оценка операций, перевода сумм, номинированных в разных валютах, приводится к единой валюте (в Казахстане – в долларах США). Регистрация операций с экономическими ценностями ведется в момент их создания, трансформации, обмена, перевода или погашения, смены владельца собственности (резидента или нерезидента). Операции отражаются по системе двойной записи – двумя равнозначными величинами по дебету и кредиту, но с противоположными знаками. Сумма кредитовых записей должна быть равна сумме дебетовых записей, а чистый баланс равен нулю.

Состояние платежного баланса определяется, в первую очередь, состоянием торгового баланса. Поэтому первостепенной целью действий государства во внешнеэкономической деятельности является оздоровление платежного баланса за счет расширения экспорта товаров и предоставления факторных и нефакторных услуг. 

Факторные состоят из доходов от использования факторов производства – труда и капитала, это компенсации служащим, доходы от инвестиций и резервов; доходы от капитала могут быть в виде дивидендов, процентов, прочих доходов. 

Нефакторные услуги включают грузовые и пассажирские перевозки, связь, туризм, техническую помощь в виде консультационных и образовательных услуг.

Решение такой задачи требует переориентации национального хозяйства в русло экономики «производящего типа» вместо потребляющей, наращивания экспортного потенциала не только сырье-добывающего сектора, но и по продукции отраслей последующих технологических переделов производства.

Платежный баланс имеет прямую и обратную связь с воспроизводством. Его состояние зависит от темпа экономического роста в стране, динамики валютного курса, места страны в мировом хозяйстве, конъюнктуры  мирового рынка, а также от политической ситуации, чрезвычайных обстоятельств. Вместе с тем состояние платежного баланса влияет на динамику валютного курса, золотовалютных резервов, внешней задолженности, на валютно-экономическое положение страны в целом. Поэтому платежный баланс является объектом не только рыночного, но и государственного регулирования. 

Тема 12. Международные  финансово-кредитные организации
Международный валютный фонд.    Группа Мирового банка.      Международный банк реконструкции и развития.   Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР). Азиатский банк развития (АзБР). Исламский банк развития
МВФ учрежден в соответствии с решением валютно-финансовой конференции в Бреттон-Вудсе в 1944 г. и начал свою деятельность с 1947 г. как специализированный орган ООН. МВФ – это межправительственная валютно-кредитная организация, предназначенная для регулирования валютных отношений, между государствами-членами и предоставление им кратко- и среднесрочных кредитов в иностранной валюте для покрытия дефицита платежных балансов. Первоначально число членов составляло 35 государств, в 2005 г., и число выросло до 184. Республика Казахстан вступила в член МВФ с 1992 г. 

МВФ организован по аналогии с акционерной компанией. Поэтому доля взноса в капитал  (так называемы квота) определяет возможность влияния страны на его деятельность. США имеет наибольший взнос  и у нее большое влияние на политику Фонда.

Принцип взвешивание голосов следующий: развитые страны  (их 24), составляя 14 % количества членов МВФ, имеют почти 60 % голосов, в т.ч. США – 17,7 %, страны ЕС – 26,2 %, Япония – 7 %.

Взносы стран-членов в Капитал Фонда  состоят из двух частей: 1) взносы в золоте в размере либо 25 % суммы квоты данной страны, либо в размере 10 % ее золотовалютных резервов; 2) взносы в национальной валюте в объеме остальной части квоты. Размер квоты устанавливается с учетом состояния экономики и финансовой возможности страны и он пересматривается каждые 5 лет.

Капитал МВФ используется для регулирования валютных отношений и предоставления кредитов своим членам, находящиеся во временном финансовом затруднении.

Оказывая поддержку своим членам, особенно развивающимся странам, МВФ видит свою задачу в стабилизации кредитно-денежной системы, выступая в качестве наблюдателя за мировыми валютами, контролиролируя состояние платежных балансов и предоставляя кредиты.

Штаб-квартира МВФ находится в Вашингтоне – столице страны, имеющей наибольшую квоту в его капитале.

Руководящий орган МВФ – совет губернаторов, где каждая страна представлена губернатором (обычно министр финансов или представитель Центрального банка), которые уполномочены выступать от имени своих правительств. Совет губернаторов собирается только один раз в год. В его обязанности входит:

· разработка предложений, по регулированию кредитно-валютных отношений между членами Фонда;

· советы развивающимся странам по проведению экономических реформ;

· изменение квот, прием новых членов, инспектирование по целевому и эффективному использованию выделенных кредитов Фонда.

Повседневную оперативную работу выполняет исполнительный орган – Директорат, который состоит из 24 директоров, из которых 7 назначают отдельные страны, имеющие наибольшие квоты, остальные 17 членов избираются по географическому признаку. Департамент возглавляется директором-распорядителем, которые избирают члены директора.

Персонал МВФ насчитывает  около 2000 человек. Прием на работу производится на конкурентной основе.

Для покрытия дефицита платежного баланса страна-член МВФ может получить необходимые средства в иностранной валюте в обмен на национальную, сроком до 3-5 лет. Страна погашает кредит путем выкупа из Фонда своей национальной валюты на конвертируемые валюты. Без ограничений страна может получить кредиты лишь в небольших размерах: в пределах 25 % квоты и на сумму иностранной валюты, которую она ранее предоставила взаймы Фонду. Эти кредиты называются резервной позицией страны в МВФ.

При предоставлении кредитов сверх резервной доли Фонд предварительно изучает  валютно-экономическое состояние экономики страны и требует проведение «стабилизационных» мероприятий, как снижение инфляции, снижение бюджетного дефицита и др.

 Кроме того, МВФ предоставляет
 - дополнительные кредиты, как стэнд-бай (на конкретные проекты  в виде технической помощи); 
-компенсационные кредиты, для сбалансирования платежного баланса в случае дефицита, который произошел в случае удорожания цен на сырье и структурными сдвигами в экономике; 
-для стабилизации цен на сырье; расширенное кредитование для стран, испытывающих серьезные нарушения платежных балансов.

Для расширения своих ресурсов МВФ создает специальные фонды, как нефтяной, доверительный, фонд  Виттена и др. За счет этих фондов получали в разные периоды многие страны – импортеры нефти в период повышения цен на нефть, наименее развивающие страны на льготных условиях.

Кредиты МВФ являются платными и условными. Условия, которые ставят МВФ жесткие, иногда идут вразрез с национальными интересами страны-заемщика, ведут к снижению темпов экономического роста. Поэтому многие страны отказываются получить его кредиты. 

Всемирный банк (ВБ) и Международный валютный фонд (МВФ), известный под общим названием как Бреттон-Вудские институты, составляют двойную межправительственную опору, которая поддерживает всю структуру мирового экономического и финансового порядка. То, что имеется скорее две, а не одна опора, не случайно. Международное сообщество сознательно постаралось осуществить разделение труда при создании этих двух организаций. На первый взгляд МВФ и Всемирный банк имеют много общих черт. Обе организации в известном смысле принадлежат и управ​ляются в настоящее время правительствами около 180 стран, кото​рые занимаются экономическими проблемами и концентрируют усилия на расширении и укреплении экономики стран, являющих​ся их членами. Штаб-квартира обоих учреждений находится в Вашингтоне. В течение многих лет они располагались в одном и том же здании и даже сейчас, хотя и находятся на противоположных сторонах одной улицы, имеют общую библиотеку и другие службы, регулярно обмениваются экономическими данными, иногда прово​дят совместные семинары и совещания, ежедневно организуют ра​бочие встречи. Члены банка должны быть обязательно членами МВФ.
В Бреттон-Вудском соглашении международное сообщество определило круг задач для Всемирного банка, которые отражены в его официальном названии — Международный банк реконструк​ции и развития (МБРР). При этом его основная обязанность — финансирование экономического развития, т.е содействие восста​новлению стран, подвергшихся разрушениям во время второй миро​вой войны, а также оказание финансовой помощи и содействие международной торговле и выравниванию платежных балансов.

Всемирный банк начал свою деятельность с 1946 г. Первые его кредиты были предоставлены для финансирования восстановле​ния разрушенной войной экономики стран Западной Европы. С 1960 г. он помогает своими кредитами развивающимся странам, содействуя экономическому и социальному прогрессу в них.
Всемирный банк — инвестиционный банк, оказывающий по​среднические услуги между инвестором и получателем, занимая у одного и давая взаймы другому. Владельцами банка являются правительства 19 стран-членов, имеющих акционерный капитал в банке, стоимость которого оценивается примерно в 185 млрд. долларов. Большинство финансовых средств банк использует для кредитова​ния развития стран посредством займов на рынке, через выпуск облигаций (погашение гарантируется правительствами-членами); дает кредиты отдельным лицам и частным организациям более чем в 100 странах. MAP, занимающаяся выдачей льготных кредитов, в основном финансируется пожертвованиями стран-доноров.
Всемирный банк является основным заемщиком на мировых рынках капитала. Он берет взаймы посредством продажи облигаций и векселей напрямую правительствам, их представи​тельствам и центральным банкам. Поступления от продажи этих облигаций, в свою очередь, ссуживаются развивающимся странам под приемлемые нормы процента для оказания помощи в финанси​ровании тех проектов и программ по изменению политики, которые имеют шансы на успех
Мировой банк получает также проценты от займов, прибыль от инвестирования ликвидных активов и капитала акционеров от доноров (более 40 стран) помощи, платежи от погашения ранее выданных кредитов и доходы от услуг, оказываемые своим членам-странам.

Всемирный банк предоставляет свои кредиты кредитоспособ​ным правительствам развивающихся стран. Чем беднее страна, тем благоприятнее условия, на которых она может получить кредиты у банка. Те развивающиеся страны, где валовой национальный про​дукт (ВНП) на душу населения превышает 1200 долларов, могут получить кредиты от Международного банка реконструкции и развития. Эти кредиты выдаются под процент, немного превышаю​щий рыночный, под который занимает сам банк, и, как правило, они должны быть выплачены в течение 12—15 лет.
MAP дает кредиты только правительствам очень бедных разви​вающихся стран, чей подушный ВНП составляет меньше 1200 дол​ларов, примерно 80 % всех кредитов MAP получают страны с ежегодным подушным ВНП ниже 700 долларов. По кредитам MAP проценты не выплачиваются, и срок их погашения — 35—40 лет.
Ссуды МБРР выдает при следующих условиях:
1) кредиты предоставляются только правительствам, соответ​ственно центральным банкам, для финансирования проектов, предназначенных для экономического развития страны и при га​рантии данного правительства;
2) заемщик получает кредит, если не в состоянии получить его в другом месте на "сносных" для него условиях;
3) экспертная комиссия МБРР должна оценить проект и дать разрешение на его реализацию;
4) использование средств строго целенаправленно и произво​дится поэтапно по мере реализации проекта.

Эти правила служат интересам МБРР и его кредиторов; неред​ко согласие на кредит связано с политическими и экономическими требованиями.

При предоставлении своего кредита Всемирный банк больше внимания уделяет проектам, от которых выигрывают наибедней​шие слои населения в развивающихся странах. В первую очередь он выделяет кредиты на развитие земледелия и животноводст​ва в сельской местности, малых предприятий и городов. Он помо​гает им повысить их производительность и организовать доступ к пользованию системами водогазоэнергоснабжения, здравоохране​ния, образования, жилищного строительства и др.

Казахстан также является членом Всемирного банка и пользу​ется его кредитом. Финансируются его кредитом десятки жизненно важных для республики проектов.
Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР)
Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) создан соглашением от 29 мая 1990 г. как международная финансовая организация. Его учредителями стали все европейские страны, кро​ме Албании, и еще США, Канада, Марокко, Мексика, Египет, Изра​иль, Новая Зеландия, Австралия, Япония, Южная Корея, а также ЕЭС и Европейский инвестиционный банк. Кроме них членами это​го банка стали новые государства, образованные после распада СССР, Чехословакии и Югославии. По уставу банка его членами могут быть все члены МВФ. Штаб-квартира ЕБРР находится в Лондоне. Он начал свою деятельность в апреле 1991 г.
Как отмечено в уставе, целью ЕБРР является содействие со своим кредитом и научно-технической помощью в переходе постсо​циалистических стран к открытой, ориентированной на рынок эко​номике, а также в развитии частной и предпринимательской инициативы, поощрении инвестиций в регионе.
Главная задача ЕБРР — содействие в создании новых экономи​ческих и социальных условий в постсоциалистических странах в период изменения их политической системы, поощрение инвести​ций, приватизации, структурной перестройки, восстановление, мо​дернизация и расширение инфраструктуры (связи, транспорта, дорог, снабжения энергией, коммуникациями, жилищного хозяй​ства), охрана окружающей среды и др.

Основные объекты кредитования ЕБРР — частные фирмы, вновь создаваемые рыночные структуры, приватизируемые объек​ты, совместные предприятия.
В своей деятельности ЕБРР использует различные формы опе​раций: предоставление кредитов предприятиям частного и приватизируемого сектора, инвестирование в капитал, размещение ценных бумаг, предоставление гарантий для доступа предприятий к кредитным рынкам, предоставление займов и оказание научно-технической помощи.
По организационной структуре ЕБРР не отличается от других международных финансовых институтов. Руководство деятельно​стью ЕБРР осуществляет совет управляющих, совет директоров и президент. В совет управляющих — высший распределительный орган ЕБРР — входят по 2 представителя от каждого участника-банка. На ежегодном собрании совет избирает одного из управля​ющих в качестве председателя.
Азиатский банк развития (АзБР)
Азиатский банк развития (АзБР) создан в 1965 г. Членами его являются не только развивающиеся страны Азии, но и такие стра​ны, как Япония и Австралия. В 1980 г. 29 азиатских стран как региональные члены располагали 66,6 % голосов на собрании членов банка, в т.ч. на Японию приходилось 26,2 % голосов, на Австралию — более 11,1 %. Позже членами АзБР стали 14 независимых развитых стран. Их доля голосов составляет 33,4 %. Вместе с Японией и Авст​ралией они располагают более чем 70 % голосов на собрании и в совете управляющих. В соответствии с уставом АзБР средства на проекты развития предоставляются исключительно странам-чле​нам банка. Штаб-квартира его находится в столице Филиппин Маниле.
АзБР имеет специальный фонд, состоящий из добровольных взносов стран-членов банка и отчислений от выручки по капита​ловложениям. Средства спецфонда используются для льготного кредитования недостаточно рентабельных, но необходимых для комплексного развития объектов экономической и социальной ин​фраструктуры в наименее развитых странах.
АзБР при формировании своих обычных ресурсов рассчитыва​ет в основном на привлечение заемных средств с мирового финансо​вого рынка путем выпуска облигаций.
Приоритетное направление кредитования — экономическая и социальная инфраструктура, агропромышленные объекты, сель​ское хозяйство, добывающая и обрабатывающая промышленность Кредиты банка направляются прежде всего частному сектору, приватизируемым государственным, совместным предприятиям; опре​деленное предпочтение отдается надежным заемщикам — правительству развивающихся стран.
Исламский банк развития
Исламский банк развития начал свою деятельность с 1975 г. Главный офис банка находится в Джидде (Саудовская Аравия). Три региональные офиса находятся в Рабате (Марокко), Куала-Лумпур (Малайзия) и г. Алматы (Казахстан). Учредителями банка являются члены-государства Организации Исламской конферен​ции (ОИК). В настоящее время их 52. Уставный капитал банка составляет 6 млрд. исламских динар, деленный на 600 тыс. акций. Исламский динар (ИД) является учетной единицей банковского счета, она эквивалентна одному специальному векселю (SDR) МВФ. Удельный вес государств-членов банка в уставном капитале раз​личный: например, удельный вес Саудовской Аравии составляет 16,6 %, Ливии - 6,7 % Кувейта - 8,3 %, а также Гамбии, Киргизии, Мозамбик, Туркменистана, Таджикистана, Казахстана, Мальди​вы, Суринам, Джибути, Комар, вместе взятых, — лишь 0,4 %.
Вопросы для самопроверки

1) Чем характеризуется международные финансово-кредитные институты?

2) В особенности создания МВФ и Мирового банка?

3) Роль  ЕБРР?

4) Особенности функционирования АБР и ИБР?
Финансовый рынок





Денежный рынок





Рынок капитала





Рынок банковских кредитов





Рынок ценных бумаг





Первичный рынок





Вторичный рынок





Фондовая биржа





Внебиржевой рынок





Ресурсы кредитора





Получение кредита





Использование кредита





Высвобождение ресурсов





Возврат займа заемщиком и выплата процентов по кредиту





Получение кредитором суммы кредита и процентов по нему





Классификация банков по характеру оказываемых услуг





Центральный банк





Коммерческие банки





Специализированные кредитные учреждения





Главный государственный банк первого уровня





Многофункциональные учреждения, действующие на принципах хозрасчета в сфере обмена и оперирующими в различных секторах рынка ссудного капитала





Кредитные учреждения, выполняющие 1 или несколько функций банка, а также осуществляющие свою деятельность в определенной сфере экономики





Классификация коммерческих банков по количеству оказываемых услуг








Универсальные








Специализированные





Классификация коммерческих банков по функциональной специализации








Инвестиционные








Инновационные








Ипотечные





Аккумуляция денежных средств на длительные сроки





Посреднические учреждения между инвесторами и заемщиками





Кредитуют только разработку и освоение технологических нововведений





Кредитные операции по привлечению и размещению средств на долгосрочной основе под залог земли и недвижимости (облигации, акции и др. ЦБ)





Классификация банков по территориальному признаку





Местные - региональные





Общие





Международные





Государственные
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Валютный риск





Рыночный риск





Риск ликвидности





Возможность получения





Отрицательного результата





Нулевого результата





Возможность получения





Положительного результата





Отрицательного результата





Балансовый риск





Кредитный риск





Риск ликвидности





Процентный риск





Риск структуры капитала





Забалансовые риски





По финансовым гарантиям





По финансовым услугам





По инвестиционной деятельности





Сделки с ценными бумагами





Трастовые (доверительные операции)





Форвардные валютные сделки





Операции с документами и резервными аккредитивами





Срочные контракты





Форвардные





Фьючерсные





Опционные





Методы регулирования сроков платежа





Досрочная оплата товаров и услуг





Ускорение или замедление репатриации прибыли





Погашение основной суммы кредита и выплаты процентов и дивидендов





Регулирование получателем инвалютных средств





Регулирование сроков конверсии выручки в национальную валюту





-внесение изменений и дополнений в устав;


- определение состава и полномочий Биржевого совета;


- утверждение годовой финансовой отчетности и др.


Общее руководство биржи





Общее собрание акционеров





Биржевой совет





Правление





Ревизионная комиссия





Принятие Правил биржевой торговли и утверждение их в Агентстве по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций РК





Разработка Правил биржевой торговли





Общее собрание акционеров





Биржевой совет





Правление





Ревизионная комиссия





Принятие Правил биржевой торговли и утверждение их в Агентстве по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций РК





Разработка Правил биржевой торговли





Функции страхового рынка





Регулирующая





Коммерческая





Ценовая





Функция надежности





Государственное регулирование





Получение доходов





Формирование цены на страховые услуги компании





Обеспечение надежности





Виды страхования





По отраслевому


признаку





По масштабности





Организационно-правовых форм индустрии страхования





От формы осуществления страхования





По объектам





Классификация видов страхования по отраслевому признаку





Рынок страхования жизни





Рынок страхования от несчастных случаев





Рынок страхования имущества





Рынок страхования ответственности





Классификация  страхования


В зависимости от организационно-правовых форм страхования





Государственное страхование





Страхование, проводимое акционерными обществами





Взаимное страхование





Агентство по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций РК





Объединения страховых организаций





Страховые компании





Физические лица





Общество взаимного страхования





Страховой 


пул





Страховой агент





Акционерные общества





Страховой брокер





Страховой агент





Страховой аудитор





Страховой агент





Актуарий





Агентство по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций





Государственный центр по выплате пенсий





Накопительные пенсионные фонды





Банки - кастодианы





КУПА





Государственный накопительный пенсионный фонд





Негосударственный накопительный пенсионный фонд 





Обязан выкупать эмитированные им акции у акционеров фонда





Не может выпускать привилегированные акции





Акции обращаются на неорганизованных рынках 





Объем выпускаемых акций не ограничен, при необходимости осуществляется их дополнительная эмиссия без решения общего собрания акционеров





Законодательством установлено обязательство ежедневного определения цен на акцию





Виды инвестиционных фондов





Акционерный ИФ





Паевой ИФ





Формирование уставного капитала





Создание долей, паев





Формирование уставного капитала





Эмиссия акций





Права держателей паевого инвестиционного фонда





Открытый паевой


фонд





Интервальный паевой фонд





Закрытый


паевой фонд





Контроль деятельности управляющей компании





Право выкупа от УК принадлежащего ему пая





Право участия в общем собрании держателей паев





Периодическое получение дивидендов, в соответствии с условиями фонда





6





Исполнение обязательств при прекращении существования ПИФ





1





Оплата расходов третьих лиц





2





Расходы по реализации активов и выкупу паев ПИФ





3





Оплата расходов кастодиана





Оплата расходов управляющей компании





5





Оплата расходов регистратора





Распределение денег между держателями пая





4
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