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Глава 1. Виды ценных бумаг
1.1 Классификация ценных бумаг

ЦЕННЫЕ БУМАГИ — неизбежный атрибут всякого нормального оборота. Переход к рыночной организации экономики в России и попытки формирования рынка ценных бумаг потребовали возрождения и использования всего многообразия ценных бумаг. В свою очередь, появилась потребность в четком правовом оформлении ценных бумаг и их оборота, при отсутствии которого их использование просто невозможно. 
Ценной бумагой является документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов имущественного права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении
.

Иными словами, бумага (документ) признается ценной не в силу присущих ей естественных свойств, а потому, что она подтверждает права ее владельца на определенные материальные и нематериальные блага — вещи, деньги, действия третьих лиц, другие ценные бумаги. При этом осуществление соответствующих прав возможно, как правило, при предъявлении ценной бумаги. Распространенность ценных бумаг в развитом хозяйственном обороте обусловлена тем, что обладая определенной стоимостью, они, наряду с деньгами, служат удобным средством обращения и платежа, выполняют роль кредитного инструмента и обеспечивают упрощенную передачу прав на различные блага.
  Экономическую суть и рыночную форму каждой ценной бумаги можно одновременно рассматривать с разных точек зрения, в связи с чем каждая ценная бумага обладает  целым  набором  характеристик.  Это предопределяет  и возможность классификации ценных бумаг по разным признакам, что обычно диктуется практическими потребностями.
Все ценные бумаги могут быть предъявительскими, именными и ордерными. При передаче предъявительской ценной бумаги достаточно лишь вручения документа. Права, удостоверяемые именной ценной бумагой, передают в порядке, установленном для уступки требований(цессии- уступка требования в обязательстве другому лицу, передача кому-либо своих прав на что-либо). Лицо, передающее право по ценной бумаге, несет ответственность за недействительность соответствующих требований, но не за его неисполнение. По ордерной ценной бумаге передача происходит путем совершения на бумаге передаточной надписи- индоссамента. 
Долговые ценные бумаги обычно имеют фиксированную процентную ставку и являются обязательством выплатить капитальную сумму долга на определенную дату в будущем. Недолговые ценные бумаги, называемые долевыми ценными бумагами, или акциями, представляют непосредственную долю держателя в реальной собственности и обеспечивают получение дивиденда неограниченное время. 
    Также  классификацию основных инструментов рынка - ценных бумаг можно представить следующим образом.  В зависимости  от  характера сделок,  лежащих в основе выпуска ценных бумаг,  а также целей их выпуска,  они подразделяются на фондовые (акции,  облигации) и коммерческие бумаги  (коммерческие векселя,  чеки,  складские,  залоговые свидетельства).

С точки зрения правового статуса эмитента,  степени инвестиционных и кредитных рисков, гарантий охраны интересов инвесторов и т.д. ценные бумаги подразделяются на две основные группы:  государственные и негосударственные.
С учетом  различий в порядке оформления передачи ценных бумаг выделяются оборотные ценные бумаги, передача прав по которым производится без оформления соответствующих документов,  простым вручением, либо акт вручения которых дополняется передаточной  надписью.  К  оборотным ценным бумагам относятся казначейские и коммерческие векселя,  акции и облигации на предъявителя, чеки, депозитные сертификаты и т.д.
Исходя из  особенностей обращения отдельных финансовых инструментов на рынке ценных бумаг выделяются рыночные и нерыночные ценные  бумаги. Первые  свободно  продаются  и покупаются в рамках биржевого или

внебиржевого оборота и не могут быть  предъявлены  эмитенту  досрочно.

Вторые, наоборот, не имеют вторичного обращения (т.е. хождения на бирже и за ее пределами),  но могут быть  возвращены  эмитенту  досрочно, например, целый  ряд государственных и нерыночных обязательств,  акции трудовых коллективов.

Ценные бумаги могут подразделяться также на

- товарные, закрепляющие право на получение конкретного товара:

- коносамент - является ценной бумагой, которая выражает право собственности на конкретно указанный в нем товар.  Коносамент - это транспортный документ, содержащий условия договора морской перевозки.

- варрант - сертификат, дающий держателю право покупать ценные бумаги по оговоренной цене в течении определенного промежутка времени или бессрочно.
- денежные, дающие право на получение определенной суммы денег

Одним из важнейших признаков классификации ценных бумаг является их деление на:

· эмиссионные;

· неэмиссионные
1.2 Эмиссионные ценные бумаги
Эмиссионная ценная бумага - любая ценная бумага, в том числе бездокументарная, которая характеризуется одновременно следующими признаками:

1. закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению с соблюдением установленных настоящим Федеральным законом формы и порядка;

2. размещается выпусками;

3. имеет равные объем, и сроки осуществления прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги.  

К эмиссионным ценным бумагам, относятся акции и облигации. 

Акция – долевая ценная бумага документарной формы, удостоверяющая права ее владельца на долю в уставном капитале акционерного общества и на получение дохода (дивидендов) от его деятельности.

Различают акции простые и привилегированные. Простая акция дает право ее владельцу на участие  в управлении акционерным обществом (голосующая акция), а привилегированная не дает такого права. В общей номинальной стоимости акционерного общества удельный вес привилегированных акций не может быть более 25%. Номинальная стоимость акции – это стоимость, указанная на бланке акции при ее выпуске. Привилегированные акции не дают права голоса, но приносят фиксированный доход (дивиденды) и имеют преимущество перед обыкновенными при распределении прибыли и при ликвидации общества.

Облигация – долговая ценная бумага, удостоверяющая отношение займа между ее владельцем и эмитентом (коммерческой организацией), их выпустившим. Эмитент обязан по облигации возвратить деньги, выданные ее владельцем (инвестором), и выплатить доход в виде процентов к номинальной стоимости, указанной на облигации.

Различают облигации: купонные и бескупонные, с выплатой процента (дохода) при погашении облигации или в установленные сроки в период их обращения; документарные и бездокументарные, именные и предъявительские. Купонные в свою очередь могут быть с фиксированным (постоянным) и переменным купонным доходом.

В зависимости от эмитента акции и облигации могут быть государственными и корпоративными.

К государственным ценным бумагам относятся облигации, эмитируемые органами власти Российской Федерации - это  облигации государственного республиканского внутреннего займа, облигации внутреннего государственного валютного займа, облигации федерального займа с постоянным купонным доходом (ОФЗ), облигации федерального займа с переменным купонным доходом (ОФЗ), государственные краткосрочные бескупонные облигации (ГКО), облигации золотого федерального займа, облигации государственного сберегательного займа (ОГСЗ), облигации государственных первичных займов, облигации железнодорожного займа МПС России, которые предназначены для привлечения на нужды государства временно свободных средств инвесторов.

Наличие развитого и хорошо организованного рынка государственных ценных бумаг дает возможность инвесторам разместить средства в высоконадежные и ликвидные государственные обязательства, а правительству – дополнительный источник неинфляционного привлечения денег в бюджет.1
Наиболее значительным рынком государственных долговых обязательств является рынок государственных краткосрочных облигаций (ГКО).

ГКО – это беспроцентные краткосрочные государственные облигации, которые выпускаются в безбумажной электронной форме с дисконтом, т.е. их доходность определяется как разница между ценой покупки и курсом продажи.

Эмитентом ГКО является Министерство финансов России, а Банк России гарантом их погашения. ГКО эмитируется в форме отдельных выпусков, которые осуществляются на срок до года. Привлекательность ГКО состоит в следующем. Во-первых, рынок государственных краткосрочных облигаций является высоконадежным рынком, так как он обеспечивает погашение облигаций по стоимости по истечении срока, на который они выпущены. Во-вторых, рынок государственных краткосрочных обязательств – это доходный рынок. Он реализует возможность физических и юридических лиц выгодно разместить свои средства. В-третьих, достоинство рынка ГКО заключается в том, что это совершенно открытый, наблюдаемый рынок. Правомерность сделок на нем контролируется представителями Минфина, Центрального банка и биржи.

К корпоративным относятся акции и облигации, эмитируемые органами власти субъектов Российской Федерации – это, например, жилищные сертификаты, облигации местных органов власти (муниципальные облигации), акции и облигации акционерных обществ, облигации коммерческих банков.  

К ним относятся жилищные сертификаты, к которым относятся любые ценные бумаги или обязательства, номинированные в единицах общей площади жилья и имеющие также индексируемую номинальную стоимость в денежном выражении, размещаемые среди граждан и юридических лиц, дающие право их владельцам при соблюдении определяемых в проспекте эмиссии условий требовать от эмитента их погашения путем предоставления в собственность помещений, строительство (реконструкция) которых финансировалась за счет средств, полученных от размещения указанных ценных бумаг или обязательств.1
1.3 Неэмиссионные ценные бумаги

Среди разнообразия неэмиссионных ценных бумаг остановимся на долговых ценных бумагах, а конкретнее на депозитных и сберегательных сертификатах.
В России получили распространение два вида сертификатов: депозитные – для юридических лиц и сберегательные для физических лиц.

Депозитные и сберегательные сертификаты – это всякий документ, право требования по которому может уступаться одним лицом другому, одновременно являющийся обязательством банка по выплате размещенных у него депозитов. Этот документ должен именоваться депозитным сертификатом, а аналогичный, являющийся обязательством банка по выплате размещенных у него сберегательных вкладов, - сберегательным сертификатом.

Депозитарный или сберегательный сертификат – это письменное свидетельство банка-эмитента о вкладе денежных средств, удостоверяющее право вкладчика, именуемого бенефициаром, или его правопреемника на получение по истечении установленного срока суммы депозита (вклада) и процентов по нему.

Депозитные и сберегательные сертификаты в Российской Федерации могут быть выпущены как в разовом порядке, так и сериями только банками.


Сертификаты могут быть именными и на предъявителя. Они не могут служить расчетными и платежными средствами за проданные товары или оказанные услуги.

Денежные расчеты по купле-продаже депозитных сертификатов, выплате сумм по ним, могут осуществляться только в безналичном порядке.

Сберегательный сертификат может быть выдан гражданину России, а депозитный – только организации, являющейся юридическим лицом, зарегистрированным на территории России.

Депозитные и сберегательные сертификаты являются срочными ценными бумагами. Срок обращения по депозитным сертификатам (с даты выдачи сертификата до даты, когда владелец сертификата получает право востребования депозита или вклада по сертификату) ограничивается одним годом, а срок обращения сберегательных сертификатов – тремя годами.1
В случае если срок обращения в сертификате не оговорен или срок получения депозита или вклада по сертификату просрочен, то такой документ считается документом до востребования. В этом случае банк несет обязательство по такому сертификату и должен оплатить указанную в нем сумму немедленно по первому требованию владельца. К тому же следует отметить, что банк не обязан возвращать деньги при досрочном предъявлении к оплате срочного сертификата, если иное не предусмотрено условиями выпуска сертификата.

Ставка процента по сертификату указывается в условиях выпуска сертификата и не изменяется в зависимости от времени приобретения сертификата. Причем, право требования по сертификату на предъявителя осуществляются простым вручением этого сертификата.

В настоящее время, например, Сберегательный банк России выпускает сберегательные сертификаты на предъявителя достоинством 1 тысяча, 5 тысяч и 10 тысяч рублей. Сертификаты продаются по номиналу. Процентный доход начисляется через каждые шесть месяцев и является перемен

ой величиной, то есть размер процентной ставки не фиксируется на время держания сертификата, а может пересматриваться в зависимости от уровня инфляции и ставки рефинансирования Центрального банка РФ.

Глава 2. Методология расчетов ценными бумагами.
2.1. Методы расчетов ценными бумагами

Рассмотрим  методы расчетов несколькими видами ценных бумаг: акциями, облигациями, сертификатами и казначейскими обязательствами.

Акция.

Акция - наиболее распространенная разновидность ценных бумаг (Приложение №1). Акция представляет собой ценную бумагу, удостоверяющую право акционера на получение части прибыли акционерного общества (дивиденда), на участие в управлении обществом и на часть имущества общества при его ликвидации.

Акция имеет  номинальную (цена, обозначенная на акции) и  рыночную (цена,  по  которой  реально  покупается акция или курсовая) стоимость.  Курс акций находится  в  прямой  зависимости  от  размера  получаемого по ним дивиденда и в обратной зависимости   от   уровня   ссудного   ( банковского )   процента.

Курс акций = дивиденды \ ссудный процент * 100%

Этот  процесс  установления  цены акции в зависимости от реально  приносимого  ею  дохода  называется   капитализацией дохода и осуществляется  через  фондовые  биржи,  через  рынок ценных  бумаг.  Курсовая  цена  акции  акционерного  общества закрытого типа, по которой она продается внутри общества, определяется стоимостью чистых активов общества, приходящихся на одну оплаченную акцию, и называется  балансовой  стоимостью акций.

                                                     


   где  Б - балансовая стоимость акции , руб. ;

          А - чистые активы акционерного общества , руб. ;

          К - количество оплаченных акций , ед.

Балансовая стоимость акции применяется при  листинге  акций. Листинг - это допуск ценных бумаг эмитента к торгам  на  фондовой  бирже  путем  проверки  их  качества  и  включения  их  в котировочный лист и контроль хозяйственно - финансового положения  эмитента  на  предмет  его  соответствия  требованиям, предъявляемые фондовой биржей.

Качество акций, как и любой другой ценной бумаги, характеризуется  ее   ликвидностью.   Ликвидность   ценной   бумаги представляет ее способность быстро и без потерь в цене превращаться в наличные деньги. Ценные бумаги - это легко реализуемые активы.  Уровень ликвидности ценных бумаг  определяется в процессе  анализа финансового состояния эмитента.  Качество ценных  бумаг  характеризуется также адекватностью покрытия процентов по облигациям и дивидендов по акциям чистой прибылью акционерного общества.

Акционерное  общество  в  соответствии со своим уставом или  решением  акционеров  имеет  право  купить  определенное число  акций  на  льготных  условиях  со  скидкой  с  продажной цены.  Такая покупка называется опцион.


Доля обыкновенных акций, сосредоточенная  в  руках одного владельца и дающая ему возможность осуществить фактический контроль над акционерным обществом, называется контрольным  пакетом  акций.   Теоретически,  контрольный  пакет акций  должен  составлять 50 %  всех  выпущенных  обыкновенных   акций  плюс  одна  акция.   Практически   он   значительно меньше. 

Держатели акций получают на них дивиденды , т.е. доход. Доход выплачивается за счет прибыли акционерного общества или  предприятия.  По  привилегированным  акциям  акционерного общества при нехватке прибыли, выплата дивидендов производится за счет резервного фонда общества.  Дивиденд может быть промежуточный и окончательный.

Промежуточный дивиденд выплачивается один раз в квартал или в полгода. Его размер объявляется директорами акционерного общества и имеет фиксированный характер.


Окончательный дивиденд  выплачивается  один  раз в год. Его размер устанавливается общим  годовым собранием акционеров по результатам работы за год с  учетом  выплаты  промежуточных дивидендов.  Фиксированный дивиденд  по привилегированным акциям определяется при их выпуске.  Дивиденд не выплачивается по акциям, которые не были выпущены  в обращение  или  находятся  на  балансе  общества.  Дивиденд  может выплачиваться также акциями ( этот процесс называется  капитализацией  прибыли)  или ,  если  это  предусмотрено  в  уставе акционерного общества, облигациями, товарами.

Пример № 1.

В августе 2000 года производится ликвидация АО просуществовавшего 10 месяцев. На момент принятия решения о ликвидации общества его бухгалтерский баланс характеризовался следующими показателями, в тыс. руб.:

	Актив
	Сумма
	Пассив
	Сумма

	Нематериальные активы
	1000
	Уставный капитал
	2000

	Основные средства
	2000
	Резервный фонд
	1000

	Незавершенное производство
	2000
	Фонды спец назначения
	1000

	Расчеты с учредителями
	1000
	Нераспределенная прибыль отчетного года
	1000

	Производственные запасы
	1000
	Долгосрочные кредиты
	2000

	Расчетный счет
	1000
	Расчеты по оплате труда
	1000

	Расчеты с бюджетом
	1000
	Краткосрочные кредиты
	2000

	Прочие оборотные активы
	1000
	
	

	Баланс
	10000
	Баланс
	10000


Определить сумму выплат, приходящихся на одну обыкновенную акцию общества, при условии, что обществом было выпущено 2000 акций номиналом 1000 рублей, из которых половина акций была оплачена на 25%, четверть полностью и четверть наполовину.

Решение.

1. Сначала необходимо определить чистые активы АО,  они при работе не должны меньше уставного капитала.

2. По закону существует пять категорий лиц на право очередную оплату долгов при ликвидации АО. (Гражданский Кодекс ст. 57-65)

3. После выплат долгов оставшуюся часть от чистых активов распределяют между акционерами согласно внесенных сумм в уставный капитал.

Приказ Минфина № 7 ФКЦБ РФ № 149 от 05.08.96

Чистые активы = Основные средства + Незавершенное производство + Производственные запасы + Расчетный счет + Расчеты с бюджетом + Прочие оборотные активы - Нераспределенная прибыль  - Кредиты

Чистые активы=2000+2000+1000+1000+1000+1000-2000-1000-2000=3000 тыс. руб.

3000 тыс. руб./2000= 1500 руб. на 1 акцию

Облигации. 

Облигация - ценная  бумага,  удостоверяющая  внесение  ее владельцем денежных средств  и подтверждающая обязательство возместить  ему  номинальную  стоимость  этой  ценной бумаги в предусмотренный в ней срок, с уплатой  фиксированного процента (Приложение №2). Облигации выпускаются на определенный срок. Различаются облигации внутренних государственных и местных займов и  облигации хозяйствующего субъекта. Облигации могут выпускаться именные или на предъявителя, процентные или беспроцентные   (целевые под товар или услуги ), свободно обращающиеся или с ограниченным кругом обращения.  Облигации внутренних государственных и местных займов  выпускаются  на  предъявителя. Облигации хозяйствующего субъекта эмитируются как именные, так и на предъявителя.  На процентных облигациях указываются уровень  и  сроки выплачиваемого процента, на целевых ( беспроцентных ) - товар  или  услуга,  под  которые  они  выпущены. Доход  по процентным  облигациям выплачивается путем оплаты купонов к облигациям.  Оплата  производится ежегодно или единовременно  при  погашении займов путем начисления процентов к номинальной стоимости.

Купон - часть  облигационного  сертификата ,  которая  при отделении от сертификата  дает  владельцу  право  на  получение процента   ( дохода ).   Величина  процента  и  дата  его  выплаты указывается  на  купоне.  По  облигациям  целевых займов доход не выплачивается.  Владелец такой облигации получает право на приобретение  соответствующих  товаров или услуг, под которые выпущены займы.

Купон или купонный процент это фиксированный процент, который устанавливается в момент эмиссии облигации.   Исходя из данного процента,  инвестор  получает  ежегодный  платеж  по  облигации.   Купонный   процент   представляет   собой   главную характеристику облигации.  При прочих равных условиях облигация будет тем привлекательнее для инвестора, чем более высокий процент по купону она предлагает.

Облигации  хозяйствующих   субъектов   выпускаются  для привлечения дополнительных финансовых ресурсов. Данные облигации подтверждают обязательство  хозяйствующего субъекта возместить владельцу их номинальную стоимость в  предусмотренный в них срок с ежегодной платой  фиксированного  процента. Облигации хозяйствующего субъекта не дают их владельцам право на участие в управлении этим хозяйствующим  субъектом. Облигации   являются   твердыми   долговыми    обязательствами эмитента и поэтому более  надежными, чем  акции.  Однако  цена облигации  подтверждена  риском  изменения  процентных   ставок. Поэтому в целях уменьшения влияния уровня инфляции  на  цену облигации, могут выпускаться конвертируемые облигации.

Облигационная    стоимость    рассчитывается    как    сумма ожидаемых процентных доходов и погашения  основного   долга, дискутированная  ( уменьшенная ) , исходя  из  рыночных  норм прибыли.  Дискант ( скидка ) нарастает  в  геометрической прогрессии с увеличением срока.  Чем дальше во  времени  получения того или иного дохода, тем меньше он стоит сейчас.

Конверсионная  стоимость  облигации  представляет  собой совокупную рыночную стоимость обыкновенных акций, получаемых при реализации конверсионной привилегии :

                                 


где  К - конверсионная стоимость облигации , руб. ;

Ц - рыночная цена обыкновенных акций , руб. ;

А - коэффициент конверсии.

Пример № 2

Акционерным обществом приобретена на рынке ценных бумаг 9100 рублей облигация другого АО номинальной стоимостью 10000 руб. Срок погашения облигации наступает через 5 лет. Доход (10% годовых) выплачивается ежегодно по купонам. По какой цене будет отражена в балансе покупателя купленная облигация через 2 года.

Решение.

Погашение облигации через пять лет, значит, доход по облигации будет купонный, плюс скидка от разницы номинала и приобретенной цены. Купонный доход будет отражаться в прибыли. А разница между номиналом и ценой приобретения разобьется до периода погашения.

10000-9100=900 руб.

900/5 лет=180 руб. в год

Ежегодные зачисления будут отражаться на Д 58/2 К 76  180 руб.

Через 2 года облигация отразится на Д 58/2 по цене 9100+180+180=9460 руб.

Сертификаты.

Сберегательные  сертификаты  банков -  это письменное свидетельство  кредитного  учреждения  о  депонировании денежных средств, удостоверяющее право владельца на получение по истечении  установленного  срока  депозита (вклада) и процентов по нему (Приложение №3).  Сберегательные сертификаты предназначены для физических  лиц.  Они  выдаются  банками  под определенный договором процент на определенный срок или до  востребования.  Если держатель  сертификата  требует  возврата   вложенных   средств  по срочному  сертификату   ранее   обусловленного   срока,  то   ему выплачивается  положенный  процент, уровень которого определяется на договорной основе при взносе денег на хранение. 

Депозитные сертификаты банков представляют собой срочные сертификаты  с  крупным  номиналом.  Они  предназначены, главным  образом,  для  хозяйствующих субъектов.  Депозитный, как  и  сберегательный   сертификат ,  служит   свидетельством  о принятом   банком  вкладе  на  конкретный  срок   с  указанными процентами.  В принципе  это то же, что и депозитный ( или  сберегательный )  вклад ,  но  сертификат ,  будучи  ценной бумагой  ,   может   быть   передан   одним   владельцем   другому.


Расчет   простых   процентов   по   депозитному  (сберегательному) сертификату:

PRP = P х I х t/K, где

 Где P - номинальная стоимость сертификата;

 I - процентная ставка по сертификату (% годовых);

 t  - количество  дней  начисления  процентов по сертификату (срок сертификата);

  K - количество дней в календарном году (365 или 366);

 PRP - сумма процентов, причитающихся к выплате.


 Расчет   простых   процентов   по   депозитному(сберегательному) сертификату:

     PRP = P х I х t/K, где

  Где  P - номинальная стоимость сертификата;

  I - процентная ставка по сертификату (% годовых);

 t  - количество  дней  начисления  процентов по сертификату (срок сертификата);

 K - количество дней в календарном году (365 или 366);

PRP - сумма процентов, причитающихся к выплате.

Расчет   сложных   процентов   по   депозитному (сберегательному) сертификату:

   PRS = P х ((1 + I х d/K)    - 1), где

  Где d  - базовый  период  (количество дней),  за который производится зачисление процентов по формуле сложных процентов;

 PRS - сумма процентов, причитающихся к выплате.

   Казначейские обязательства.


Это эмитируемая государством ценная бумага или обязательство государства выплатить последнему держателю при соблюдении определенных условий сумму номинала и проценты. КО предназначены для погашения кредиторской задолженности предприятия или обязательств по уплате налогов в бюджет. При первичном размещении к номиналу КО Минфин устанавливает процентную ставку. КО передаются только юридическим лицам. Каждое КО имеет определенную серию со следующими параметрами: дата выпуска, номер серии, объем выпуска, дата начала налогового освобождения, дата начала размещения, дата начала погашения, дата окончания погашения, ограничения. Выпускают КО в бездокументарной форме в виде записи на счетах “депо” в уполномоченном депозитарии (банк- агент МФ). Выписка со счета является подтверждением права собственности. Владелец КО может делать следующие операции с этими ценными бумагами.

1. Погашение кредиторской задолженности путем перевода КО на счет кредитора. При данной операции необходимо знать вид расчета. В глобальном сертификате оговорены обязательные расчеты, которые могут проходить только по номинальной цене. Все необязательные расчеты могут проходить по договорной цене.

2. Продажа КО юридическим и физическим лицам (резидентам). Операция не имеет ограничений на необходимое количество индоссаментов, цена по этой операции договорная.

3. Залог КО с целью получения кредита, с обязательной регистрацией в банке- депозитарии.

4. Обмен КО на налоговые освобождения в части платежей в федеральный бюджет. При данной операции сумма налогового освобождения рассчитывается по формуле:

               Tk = N + N* ( t * P/100) * 360,                    (6)

где Tk - текущий курс КО, N- номинал КО,

 t - срок, в течение которого данное КО находится в обращении, но не более срока обращения, установленного при выпуске данной серии КО,

Р - ставка процентного дохода по КО.

Для погашения задолженности перед федеральным бюджетом необходимо знать дату налогового освобождения, которая указана в глобальном сертификате.

5. Погашение КО (по формуле расчета текущего курса КО из п.4). Дата погашения также указана в глобальном сертификате. В данном случае на счета последних держателей КО переводятся суммы, равные номинальной стоимости КО плюс оговоренные при выпуске КО проценты. Если срок обращения КО истек, а необходимое количество расчетов не набрано, то по заявлению держателя ценной бумаги будет произведено погашение КО.

В бухгалтерском учете имеются особенности отражения операций по КО в зависимости от первичного или вторичного обращения. К первичному обращению относятся операции, не получившие обязательное количество индоссаментов (расчетов), а ко вторичному обращению- получившие обязательное количество расчетов.

КО выпускаются как уже упоминалось выше в без документальной форме в виде записи на счетах в уполномоченном депозитарии. В качестве депозитариев, по соглашению с первыми держателями КО выбираются банки-агенты Минфина России, отобранные в соответствии со сформулированными правительственной комиссией по вопросам кредитной политики критериями и имеющими депозитарий в качестве подразделения банка.

Параметры выпуска определяются в приказе Министерства финансов РФ и фиксируются в глобальном сертификате, депонируемом в уполномоченном депозитарии. Параметрами являются: дата выпуска, и пр. указанные выше.

Уполномоченные депозитарии на основе договора с Минфином России открывают счет-депо первому держателю на весь выпуск, предоставленный глобальным сертификатом, выданным от имени Министерства финансов РФ. Держатели Казначейских обязательств открывают счета-депо в уполномоченных депозитариях на основании собственных заявлений. Движение КО по счетам-депо происходит на основании распорядительных документов в соответствии с Регламентом уполномоченного депозитария. На основании перевода КО со счета на счет держателям Казначейских Обязательств по их требованию выдаются со счетов-депо, подтверждающие право владения тем или иным лицом приобретенного им числа обязательств.

Обращение КО опускается в ограниченной и неограниченной формах. При ограниченной форме обращения Минфин России определяет порядок обращения КО и накладываемые ограничения для владельцев обязательств "...Порядок обращения КО и ограничения по обращению фиксируются в договоре Минфина России с уполномоченным депозитарием. Уполномоченный депозитарий несет ответственность за контроль по целевому использованию КО.

К числу ограничений могут относится: обязательность расчета КО только с целью погашения кредиторской задолженности, ограничение на право передачи КО только юридическим лицам, минимальное число операций с учетом вышеуказанных ограничений, ограничение по срокам учета и обмена на налоговые освобождения."

Депозитарий на основании заключенного с Министерством финансов РФ депозитарного договора контролирует, чтобы по каждому КО было осуществлено оговоренное в депозитарном договоре количество операций по погашению кредиторской задолженности. Только после этого КО свободно обращаются на вторичном рынке.

По желанию владельца КО последние могут быть обменяны на налоговые освобождения. Сроки начала обмена КО на налоговые освобождения фиксируются в глобальном сертификате.

2.2Расчеты векселем

Вексель – это письменное долговое обязательство (вид ценной бумаги) строго установленной формы, удостоверяющее безусловное обязательство одной стороны уплатить в установленный срок определенную денежную сумму другой стороне и право последней требовать этой уплаты (Приложение №4).

Векселя можно классифицировать по разным критериям, но самой распространенной является классификация указанная в схеме 1:

	
	Векселя
	

	
	
	
	
	

	Переводные
	
	Простые


Схема 1. Виды векселей
Простой вексель представляет собой ценную бумагу, воплощающую простое и ничем не обусловленное обязательство лица-векселедателя уплатить в определенный срок определенную сумму лицу-векселедержателю или его правопреемнику (приказу). Простой вексель связывает по меньшей мере двух субъектов — векселедателя (сускриптера) и векселеприобретателя (держателя или бенефициария).

	Сускриптер
	1. Право требования
	Бенефициарий

	
	2. Выдача векселя
	

	
	3. Предъявление векселя
	

	
	4. Платеж по векселю
	


Схема 2. Взаимосвязь субъектов пользующихся простым векселем 

Переводной вексель представляет собой ценную бумагу, воплощающую простое и ничем не обусловленное предложение лица-векселедателя, адресованное плательщику, уплатить в определенный срок определенную сумму лицу-векселедержателю или его правопреемнику (приказу). Переводной вексель связывает по меньшей мере трех субъектов — векселедателя (трассанта или трассента), векселеприобретателя (держателя или ремитента) и плательщика (трассата).

	Трассант
	1. Правоотношения
	Трассант

	
	6. Сообщение о платеже; прекращение правоотношений
	

	
	
	

	
	2. Право требования
	Ремитент
	5. Платеж
	

	
	
	
	
	

	3. Выдача векселя
	
	4. Предъявление к платежу


Схема 3. Взаимосвязь субъектов пользующихся переводным векселем
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Схема 5.  Содержание и движение переводного векселя 
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Согласно основным законам вексельного обращения, вексель не нуждается в дополнительном оформлении, кроме записей, оформленных на нем, но как показывает практика, качество векселей, возможность их дальнейшего использования зависит от оформления действий с векселем.

Рекомендуется оформлять операции с векселями следующим образом:

1. Оформление договоров на само действие с векселем:

договор купли-продажи, договора поручения, договор комиссии;

2. копии векселя (лицевая и оборотная сторона);

3. Акт приема-передачи векселя;

               4. При погашении векселя – расписку плательщика.

В силу того, что одной из самых привлекательных сторон векселя является его платежеобеспеченность, особенно хочется сказать о платеже по векселю.
Платеж по векселю имеет существенные отличия, которые обуславливаются самой природой векселя. Платеж должен быть сделан не первоначальному кредитору, а векселедержателю, т.к. при возможности индоссирования векселя, только это последнее лицо является полноправным владельцем ценности, представляемой векселем.

Для платежа вексель должен быть предъявлен должнику кредитором в установленный срок, таким образом, видоизменяется общее предписание о платеже, требующее, чтобы должник доставил кредитору нужную сумму.

В случае отсутствия должника в месте платежа, а так же в случае несостоятельности должника в данный момент времени, платеж может быть сделан за него простым лицом.

Неуплата по предъявленному векселю ведет к протесту: не предъявление и отсутствие протеста ведет к потере векселем его силы.

Векселедатель не имеет права отказаться и от частичной оплаты по векселю в интересах вторично ответственных по векселю сторон, хотя, в принципе, вексель должен быть оплачен полной суммой.


При исчислении срока погашения векселя не учитывается день, в который он выписан, и, если дата платежа приходится на нерабочий день, то он оплачивается в следующий рабочий день. 

Векселя предъявляются к оплате, если не оговорено иное, в месте нахождения плательщика. При этом он может быть представлен к оплате в день платежа или в течение рабочего времени двух последующих дней. 

Платеж по векселю должен следовать немедленно за предъявлением. Отсрочка платежа возможна только при возникновении обстоятельств непреодолимой силы, наличие которых должно быть подтверждено компетентным органом. 

Оплата векселя может производиться наличным или безналичным путем. При этом плательщик может потребовать вернуть ему тратту с распиской о получении платежа. 

Должник может оплатить только часть своих обязательств, и предъявитель векселя обязан принять эту сумму. В этом случае на векселе делается отметка о платеже и оставшейся сумме, и предъявитель векселя может подать протест на должника. 

Предъявление векселя до срока не обязывает должника оплачивать его, хотя он и может предусмотреть возможность такой оплаты. С другой стороны, векселедержатель не может быть принужден принять платеж до истечения срока векселя, но, если он вовремя не явится за платежом, должник может разместить сумму платежа за его счет на депозит в компетентном органе власти. Пролонгация, т.е. перенесение срока платежа, не допускается, и если стороны все-таки договорились об этом, то необходимо выставить новый вексель на прежних условиях на новый срок. 

Вексель может использоваться в расчетах между контрагентами, находящимися в разных странах и использующих разные валюты. 

Денежную сумму обязательств нельзя выражать на векселе в двух или более валютах. Если же по условиям контракта платеж осуществляется в разных валютах, то на каждую из них составляется отдельный вексель. 

Как правило, вексель выписывается в валюте страны, где должен быть совершен платеж. Но валюта платежа по векселю может и не совпадать с валютой, в которой он выписан. В этом случае необходимо в тексте указать курс пересчета валют. Если такого указания нет, то за курс принимают официальное соотношение валют, действующее в месте и на день платежа. 

Векселедатель может применить оговорку «эффективного платежа»,т.е. платежа в валюте третьей страны. 

Вексель может быть не принят к платежу или акцепту в следующих случаях:

а) если по указанному адресу невозможно отыскать плательщика;

б) смерти плательщика (для физического лица);

в) несостоятельности плательщика;

г) если в векселе указано “не акцептован”, “не принят” и т.п.;

д) если запись об акцепте окажется зачеркнутой. 

Держатель векселя может передать вексель  другому лицу с помощью передаточной надписи, называемой индоссамент. Передаточная надпись делается на обороте векселя или на добавочном листе. При этом лицо, производящее передаточную надпись, называется индоссантом. Индоссамент может не содержать указания лица, в пользу которого он сделан. 

За платеж по векселю может быть дано поручительство третьим лицом – авалистом. Аваль – это поручительство по векселю в виде особой гарантийной надписи.

Нормальный процесс вексельного обращения завершается оплатой векселя в срок и, оплачивая вексель, плательщик освобождает себя от вексельного обязательства.

Доходность векселя рассчитывается по следующей формуле:

DR =
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Где, DR – дисконтная доходность;

D – величина дисконта (процентного дохода);

P – цена погашения векселя;

T – срок действия векселя.

Вексель входит в группу финансовых инструментов повышенного риска. По степени очередности выплат на предприятии среди других ценных бумаг - долговых обязательств - вексель стоит на последнем месте. Являясь суррогатными деньгами, эмиссия которых не контролируется, вексель не может не способствовать росту инфляции. Недостатком также можно считать относительную сложность работы с переводным векселем - траттой.

В условиях взаимной ответственности по вексельному платежу можно быть уверенным, что именно вексель – то, что нужно предприятиям для обеспечения непрерывного процесса производства и оплаты за поставленные товары и оказанные услуги.

Подводя итог, назовем ряд причин, сдерживающих широкое распространение настоящих векселей:

· частое отсутствие должного доверия к деловым партнерам;

· неуверенность в возможности предельно быстрого удовлетворения своих интересов через процедуру судебного рассмотрения исков о погашении векселей (если партнеры оказались нечестными, либо неплатежеспособными);

· отсутствие ускоренной процедуры внеочередного судебного рассмотрения исков о погашении векселей;

· отсутствие широко описанных прецедентов регрессных требований по векселям в случае отказа векселедателей от платежа, что насторожило бы нечистых на руку;

· отсутствие у большинства банков опыта учетно-ссудных операций с векселями и невозможность в настоящее время их переучета в ЦБ РФ;

опасения получить фальшивый вексель - известны подделки векселей

Глава 3. Роль ценных бумаг в системе расчетов

3.1. Безналичные расчеты.

В современных условиях деньги являют​ся неотъемлемым атрибутом хозяйствен​ной жизни. Поэтому все сделки, связанные с поставками материальных ценностей и оказанием услуг, завершаются денежны​ми расчетами. Последние могут принимать как наличную, так и безналичную форму. Организация денежных расчетов с исполь​зованием безналичных денег гораздо пред​почтительнее платежей наличными деньга​ми, поскольку в первом случае достигает​ся значительная экономия на издержках об​ращения. Широкому применению безналич​ных расчетов способствует разветвленная сеть банков, а также заинтересованность го​сударства в их развитии как по вышеотмеченной причине, так и с целью изучения и регулирования макроэкономических про​цессов.

Безналичные расчеты — это денежные расчеты путем записей по счетам в банках, когда деньги списываются со счета платель​щика и зачисляются на счет получателя. Без​наличные расчеты в хозяйстве организованы по определенной системе, под которой пони​мается совокупность принципов организа​ции безналичных расчетов, требований, предъявляемых к их организации, опреде​ленных конкретными условиями хозяйство​вания, а также форм и способов расчетов и связанного с ними документооборота.

Безналичные расчеты в условиях рынка имеют отношение как к юридическим, так и физическим лицам, в то время как раньше касался исключительно юридических лиц, поскольку существовало четко законодательное раз​граничение сферы наличного и безналичного денеж​ного оборота.

В Положении о безналичных расчетах, принятом 9 июля 1992 г., видна тенденция к превращению пла​тельщика в главный субъект платежной операции, так как во всех формах безналичных расчетов инициатива платежа принадлежит плательщику. Данное обстоя​тельство соответствует рыночным отношениям в эко​номике страны.

Экономической базой безналичных расчетов явля​ется материальное производство. Вследствие этого преобладающая часть платежного оборота (примерно три четверти) приходится на расчеты по товарным операциям, т. е. на платежи за товары отгруженные, выполненные работы, оказанные услуги.

Остальная часть платежного оборота (примерно одна четверть) — это расчеты по нетоварным операци​ям, т. е. расчеты предприятий и организаций с бюдже​том, .органами государственного и социального стра​хования, кредитными учреждениями, органами управ​ления, судом, арбитражем и т. д.

Принципы организации расчетов:


1. правовой режим осуществления расчетов и плате​жей
2. осуществление расчетов преимущественно по бан​ковским счетам
3. поддержание ликвидности на уровне, обеспечива​ющем бесперебойное      осуществление платежей. 

4. наличие акцепта (согласия) плательщика на платеж.

5. срочность платежа.
6. контроль всех участников за правильностью совершения расчетов, соблюдением установленных положений о порядке их проведения.

  7. имущественная ответственность за соблюдение договорных условий.

Существуют следующие виды безналичных расчетов:

    а). Расчеты платежными поручениями

    б). Расчеты платежными требованиями-поручениями 


    в). Чековая форма расчетов

    г). Вексельная форма расчетов

В данной работе рассматриваются только 2 вида расчетов: чековый и вексельный.

ЧЕКОВАЯ ФОРМА РАСЧЕТОВ

Чек — письменное распоряжение плательщика своему банку уплатить с его счета держателю чека определенную денежную сумму. Различают денежные чеки и расчетные чеки.

Денежные чеки применяются для выплаты держателю чека наличных денег в банке, например на заработную плату, хозяйственные нужды, ко​мандировочные расходы, закупки сельхозпродуктов и т. д.

Расчетные чеки — это чеки, применяемые для безналичных расчетов. Расчетный чек — это до​кумент установленной формы, содержащий безуслов​ный письменный приказ чекодателя своему банку о пе​речислении определенной денежной суммы с его счета на счет получателя средств (чекодержателя). Расчет​ный чек, как и платежное поручение, оформляется плательщиком, но в отличие от платежного поручения

чек передается плательщиком предприятию-получате​лю платежа в момент совершения хозяйственной опе​рации, который и предъявляет чек в свой банк для оплаты.

В настоящее время использование в платежном обороте Российской Федерации расчетных чеков рег​ламентируется Положением о чеках от 1 марта 1992 г., Положением о безналичных расчетах в Российской Фе​дерации от 1 июля 1992 г., а также поступающими дополнительными указаниями ЦБР. С июля 1992 г. в платежном обороте Российской Федерации находят​ся расчетные чеки единого образца с грифом «Россия». Эти чеки используются в расчетах только на террито​рии Российской Федерации, при этом с 15 ноября 1992 г. согласно указаниям ЦБР они могут применяться лишь при одногородних (местных) расчетах и только юриди​ческими лицами.

Расчетные чеки могут быть по​крытыми и непокрытыми. Покрытые расчетные чеки— это чеки, средства по которым предваритель​но депонированы клиентом-чекодателем на отдельном банковском счете № 722 «Расчетные чеки», что обес​печивает гарантию платежа по данным чекам.

Непокрытые расчетные чеки— чеки, плате​жи по которым гарантируются банком. В этом случае банк гарантирует чекодателю при временном отсутст​вии средств на его счете оплату чеков за счет средств банка. Сумма гарантий банка, в пределах которой могут быть оплачены чеки, учитывается в банке-гаран​те на внебалансовом счете № 9925 «Гарантии, поручи​тельства, выданные банком».

В настоящее время согласно указаниям ЦБР пре​дусматривается использование в расчетах только по​крытых расчетных чеков.

Для получения расчетных чеков клиент обраща​ется в обслуживающий его коммерческий банк с за​явлением по установленной форме, где указывают​ся количество чеков и сумма общей потребности в расчетах чеками. На основании этих данных опреде​ляется лимит одного чека, который должен быть проставлен на оборотной стороне каждого чека. За​явление на выдачу чеков подписывается руководите​лем предприятия, главным бухгалтером и заверяется печатью.

Одновременно с заявлением клиент представляет в банк платежное поручение на перечисление заявлен​ной денежной суммы с его расчетного счета на счет № 722 «Расчетные чеки» и только после депонирования этих средств имеет право на получение чеков.

Кроме того, работник банка должен под расписку проинформировать клиента о правилах пользования чеками и предупредить об ответственности за утрачен​ные или похищенные чеки. Убыток, произошедший в результате утраты или похищения чеков, несет сам чекодатель, если не будет доказано, что чек был опла​чен по неосторожности или умыслу самого банка.

Вместе с чеками банк обязан выдать клиенту иде​нтификационную карточку (чековая кар​точка). Она выдается в одном экземпляре независимо от количества чеков, и идентифицирует чекодателя по каждому выданному им чеку.

Если клиент использовал все расчетные чеки, чеко​вая карточка должна быть возвращена в банк и подле​жит уничтожению. Карточка может быть оставлена предприятию в том случае, если предприятие заявило новую потребность в чеках и лимит одного чека при этом не изменился.

Документооборот при расчетах чеками сводится в целом к следующему. Чекодатель при приобретении товаров, работ, услуг выписывает расчетный чек, про​ставляя в нем следующие данные:

1. сумму платежа (цифрами и прописью); 

2. наименование получателя платежа; место выписки чека;

3. дату совершения платежа (при этом месяц указыва​ется прописью).

Выписанный чек заверяется подписью чекодателя непосредственно в момент совершения оплаты (вруче​ния чека получателю платежа).

Предприятие, принимающее в оплату расчетный чек (чекодержатель), должно убедиться в следующем:

1. сумма чека не превышает предельной суммы, обо​значенной на его оборотной стороне и в чековой карточке;

2. номер счета чекодателя, проставленный в чеке, со​ответствует обозначенному в чековой карточке; подпись чекодателя, проставленная в чеке, идентич​на подписи, проставленной в чековой карточке.

Убыток, произошедший в результате неправильной проверки чека, несет само предприятие, принявшее чек : в оплату (поставщик). Представитель последнего рас​писывается на обороте чека и проставляет оттиск штампа. Далее поставщик как чекодержатель может предъявлять этот чек в свой банк для получения плате​жа. Срок предъявления чека в банк — 10 календарных дней (не считая дня выписки).

Чекодержатель сдает чеки в банк при реестре в 4 эк​земплярах, который должен содержать полную инфор​мацию о чеках: номера чеков, счетов чекодателя и че​кодержателя, а также обслуживающих их банков, сум​му чеков. Реестр заверяется подписями двух первых лиц чекодержателя и печатью.

Зачисление средств на счет чекодержателя произ​водится обслуживающим его банком только после по​ступления средств от чекодателя и обслуживающего его банка. Расчеты между банками чекодателя и чеко​держателя идут через РКЦ и ЦБР. Правила соверше​ния таких расчетов в настоящее время следующие.

Главные территориальные управления ЦБР возла​гают проведение операций по расчетам чеками внутри города на какой-либо один РКЦ. В этом РКЦ каждому коммерческому банку открывается отдельный счет на балансовом счете № 821.

При расчетах чеками списание средств РКЦ с банка плательщика может производиться только при нали​чии у данного банка на счете № 821 достаточной суммы средств. Дебетовое сальдо по счетам РКЦ для проведения расчетов по чекам не допускается.

РКЦ и коммерческие банки, использующие рас​четы чеками, заключают специальное межбанковское соглашение о порядке и правилах расчетов чеками. Выдача бланков чеков коммерческим банкам произ​водится РКЦ по заявлению, подписанному лицом, уполномоченным распоряжаться корреспондентским счетом данного банка. Кассир РКЦ на заявлении и талоне к нему отмечает номера выдаваемых чеков и передает эту информацию операционисту, веду​щему отдельный счет данного коммерческого банка по чекам. К платежу через РКЦ принимаются только те чеки, номера которых зарегистрированы в РКЦ. Бланки чеков в коммерческих банках и РКЦ учитыва​ются на внебалансовом счете № 9959 «Бланки строгой отчетности».

При установлении фактов нарушения установлен​ного порядка учета, хранения и использования бланков чеков коммерческие банки лишаются лицензии на осу​ществление банковских операций 
ВЕКСЕЛЬНАЯ ФОРМА РАСЧЕТОВ

Вексельная форма расчетов представляет собой расчеты между поставщиком и плательщиком за товары или услуги с отсрочкой платежа (коммерческий кредит) на основе специального документа-векселя.

Коммерческий кредит в товарной форме с ис​пользованием вексельного обращения уже исполь​зовался в практике хозяйственного строительства в 20-е годы этого столетия. Его ликвидация в ходе кредитной реформы 1930—1932 гг. была обуслов​лена переходом народного хозяйства к системе прямого централизованного планирования, при ко​тором этот вид кредита не увязывался с директив​ными, административно-командными методами управления экономикой. Современный перевод предприятий всех отраслей хозяйства на полный хозрасчет и самофинансирование, появление новых коммерческих предпринимательских структур со​здают все необходимые предпосылки для возрож​дения коммерческого кредитования.

Вексель— это безусловное письменное долговое обязательство строго установленной законом формы, дающее его владельцу (векселедателю) бесспорное право по наступлении срока требовать от должника уплаты обозначенной в векселе денежной суммы. За​кон различает два основных вида векселей: простые и переводные. 
Вексель является строго формальным документом. Он содержит перечень обязательных реквизитов. От​сутствие хотя бы одного из них лишает вексель юри​дической силы.

Положение о простом и переводном векселе пре​дусматривает, что платеж по акцептованному платель​щиком векселю может быть дополнительно гаранти​рован посредством выдачи поручительства (аваля). Такое поручительство дается третьим лицом (обычно банком) как за первоначального плательщика, так и за каждого другого обязанного по векселю лица.

Вексельная форма расчетов предполагает обяза​тельное ее участие в организации банковских учрежде​ний. В частности, вексельное законодательство предус​матривает инкассирование векселей банками, т. е. вы​полнение ими поручений векселедержателей по получе​нию платежей по векселям в срок. Векселя, переда​ваемые в банк для инкассирования, снабжаются век​селедержателем предпоручительной надписью на имя данного банка со словами: «для получения платежа» или «на инкассо». Инкассируя вексель, банк берет на себя ответственность по предъявлению векселя в срок плательщику и по получению причитающегося по нему платежа. Приняв вексель на инкассо, банк обязан свое​временно переслать его в учреждение банка по месту платежа и поставить в известность плательщика по​весткой о поступлении документа на инкассо. При получении платежа банк зачисляет его на счет клиента и сообщает ему об исполнении поручения.

За выполнение поручения по инкассированию век​селей банк получает от клиента комиссионное вознаг​раждение в виде процента с полученной суммы плате​жа. Кроме того, банк взимает с клиента все расходы, связанные с отсылкой и присылкой документов, а так​же расходы, связанные с опротестованием векселя в случае несогласия плательщика платить по данному векселю или в случае его неплатежеспособности.

Комиссионное и иное вознаграждение банка за об​служивание вексельного оборота отражается в бан​ковском учете по кредиту счета № 960 «Операционные и разные доходы».

В вексельной форме расчетов помимо банка век​селедержателя, инкассирующего векселя, может уча​ствовать и банк плательщика в качестве ДОМИЦИЛЯНТА, т. е. выполнять поручение своего клиента-плательщика по своевременному совершению платежа

по векселю. Внешним признаком домицилированного векселя служат слова «платеж в банке», помещенные под подписью плательщика.

Для банка эта операция является прибыльной, так как за домициляцию векселей он получает комиссион​ное вознаграждение, и в то же время, выступая в каче​стве домицилянта, банк не несет никакой ответствен​ности, если платеж не состоится. Клиент-плательщик сам обязан к сроку платежа по векселю либо обес​печить поступление необходимых денежных средств на свой счет в банк, либо заранее забронировать сумму платежа на отдельном счете. В противном случае банк отказывает в платеже, и вексель протестуется в обыч​ном порядке против векселедателя.

Расширению использования вексельной формы рас​четов в хозяйственном обороте страны должны спо​собствовать также такие новые для нашей банковской практики вексельные операции, как учет векселей и выдача ссуд под залог векселей, связанные с краткос​рочным кредитованием хозяйства (см. следующую главу).

В современной отечественной банковской практике появился новый вид векселей — банковский вексель. Банковский вексель представляет собой односторон​нее, ничем не обусловленное обязательство банка — эмитента векселя — об уплате обозначенному в нем лицу или его приказу определенной денежной суммы в установленный срок.
Более подробно использование векселя было рассмотрено в Главе 2 данной работы.

3.2. Бездокументарные расчеты

Бездокументарная форма  выпуска  ценных  бумаг  характеризуется отсутствием   документа,   который   имеет   статус  ценной  бумаги. Первоначально все ценные бумаги выпускались только в бумажной форме, откуда и произошло их название - это бумага, но ценная, почти как бумажные деньги. Ее стоимость определяется либо тем, что написано на ней, либо рыночным путем. Однако развитие рыночных отношений в последние десятилетия привело к появлению новой формы существования ценной бумаги - безбумажной, или бездокументарной форме, что нашло отражение и в Гражданском кодексе. Так, в статье 149 говорится о том, что допускается фиксация прав, закрепляемых ценной бумагой, в бездокументарной форме.

Переход от бумажной формы ценной бумаги к бездокументарной связан, во-первых, с нарастанием количества обращающихся ценных бумаг, прежде всего таких известных их видов, как акций и облигаций. По другим ценным бумагам, число которых сравнительно невелико, документарная форма преобладает.

        Во-вторых, многие права, которые закрепляются за владельцем ценной бумаги, могут быть реализованы безотносительно к ее форме. Например, выплата дохода по ценной бумаге, купля-продажа ценной бумаги и т.п. могут производиться без наличия ее самой в качестве материального носителя этих прав.

        В-третьих, безбумажная форма ценной бумаги может ускорять, упрощать и удешевлять ее обращение в части расчетов, передачи от одного владельца к другому, хранения и учета, налогообложения и т.п.

        В-четвертых, это связано со структурными изменениями на рынке ценных бумаг (в частности, с увеличением числа именных ценных бумаг и снижением доли предъявительских ценных бумаг).

        Бездокументарная ценная бумага - это всегда именная бумага, так как в электронной памяти она зарегистрирована на определенное юридическое или физическое лицо. Однако переход от бумажной к безбумажной форме неизбежно сопровождается тем, что, с одной стороны, ценная бумага может утрачивать некоторые свои свойства, связанные именно с ее материальным носителем, а с другой - приобретать новые качества, которые возникают в силу ее "электронного" характера.

        В этом смысле можно сказать, что бумажная и безбумажная формы - это не просто формы, а стадии развития ценной бумаги, это переход одного качества в другое. Безбумажная ценная бумага - это не то же самое, что традиционная ценная бумага в виде определенного бумажного бланка (предъявительского или именного). Строго говоря, это уже не ценная бумага, а электронная форма учета владельцев капитала, обладающих заранее обозначенными правами и соответствующими обязательствами по отношению к пользователю этого капитала.

        Благодаря безбумажной форме владение капиталом еще более формализуется: физическое владение (сначала в виде денежного капитала, затем в бумажной форме) превращается в учетное, в виде электронных записей. Физическое отделение капитала от его владельца завершается именно в безбумажной форме ценной бумаги. Понятие "безбумажная ценная бумага" хорошо отражает, откуда происходят "электронные" права и их главные свойства, поскольку последние ведут свое начало от бумажной формы. Если под ценной бумагой понимать только ценную бумагу в бумажной форме, то для безбумажной формы потребовалось бы ввести в оборот какое-то новое понятие, но это повлекло бы за собой необходимость новых определений для конкретных видов ценных бумаг ("электронных" акций, облигаций и др.). Практика пока не идет по этому пути, поскольку безбумажная форма ценной бумаги еще не проявила в должной мере существенного содержательного отличия от своей предшественницы - бумажной формы.

Учет прав  на  ценную  бумагу  осуществляется  депозитарием,  а обеспечение идентификации владельцев путем учета уступок  требований по   ценным   бумагам  осуществляется  реестродержателем.  При  этой форме  ценных бумаг инициатива установления договорных отношений может исходить как от эмитента, так и от конкретного владельца ценных бумаг.

В последнем случае ценная бумага,  учитываемая ранее в  системе ведения реестра, переводится на счет “депо”, открытый в депозитарии.  При этом в качестве номинального  держателя  должен  выступать  этот депозитарий.

Процесс приватизации породил такую модификацию этой формы,  при которой учет прав на ценные бумаги и учет передачи  прав  из  ценных бумаг  осуществляется  в  системе  ведения реестра.  При такой форме выпуска одна  из  учетных  категорий  приобретает  значение  способа фиксации прав на ценные бумаги.  Речь идет о лицевом счете владельца ценных бумаг в системе ведения реестра.  Лицевой счет  существует  в данном случае не только как учетная, но и как юридическая категория.  Как   отмечалось,   главной   функцией   реестродержателя   является обеспечение  идентификации владельцев путем учета уступок требований по ценным бумагам.  Можно говорить о том,  что,  учитывая  права  на бумагу,  реестродержатель выполняет функцию депозитария. По сути, за такими отношениями должен стоять договор, аналогичный депозитарному.  Однако  обязанность  поддержания системы ведения реестра возникает в силу закона.  Такое положение порождает на практике споры, связанные со  взиманием  платы  с  инвесторов  за внесение изменений в систему ведения  реестра.  Представляется,  что  взимание  платы  правомерно только в тех случаях,  когда реестродержатель осуществляет учет прав на ценную  бумагу,  то  есть  обслуживает  лицевой  счет  владельца, имеющий  статус  способа фиксации прав на ценную бумагу,  так же как это  делает  депозитарий  в  соответствующих  случаях  (или  банк  в отношениях, связанных с обслуживанием денежных счетов).

Таким образом,   в  данном  случае  реестродержатель  оказывает услугу собственникам ценных бумаг.  Этого  не  происходит,  если  им выполняется  только  функция  обеспечения  идентификации  владельцев путем учета уступок требований по ценным бумагам.  В  данном  случае речь   идет   об   исполнении  обязанности,  установленной  законом. 

Невнесение  изменений  в  систему  ведения   реестра   влечет   риск неблагоприятных последствий для эмитента. При этом плата за внесение изменений не должна взиматься с владельцев ценных бумаг.  Она  может взиматься  с эмитента (если эмитент и реестродержатель разные лица), поскольку в данном случае  на  основании  договора  реестродержатель оказывает услугу эмитенту.  На реестродержателя возложено исполнение обязанности поддержания системы ведения реестра.

Необходимо отметить,  что в ряде документов,  например в  Указе Президента  “О  мерах  по обеспечению прав акционеров”,  Положении о реестре акционеров акционерного общества, акцент делается на то, что выписка   из   реестра   подтверждает   право  собственности.  Такое определение  представляется  правомерным  только  для   этой   формы выпуска,  поскольку реестродержатель осуществляет функцию учета прав на ценные бумаги,  то есть способом фиксации прав на  ценную  бумагу является  лицевой  счет в системе ведения реестра.  В других случаях доказательством права собственности служит либо  ценная  бумага  как документ, либо запись по счету “депо” в депозитарии.

Номинальные держатели  не участвуют в процессе обращения ценных бумаг в тех случаях, когда права на ценные бумаги учитываются только на лицевых счетах в системе ведения реестра.  Это связано с тем, что номинальный держатель обозначается в системе ведения реестра во всех документах и записях, на его лицевом счете отражаются ценные бумаги, принадлежащие другому лицу.  В случае,  если лицевой  счет  является способом  фиксации  прав  на  ценную  бумагу,  запись по этому счету подтверждает  право  собственности  или  иное   законное   основание нахождения этих ценных бумаг на счете того или иного лица (например, залог).  Полномочиями   номинального   держателя   не   охватывается нахождение ценных бумаг во владении (на счете),  поэтому он не может быть лицом, которому открыт такой счет.

Выбор конкретной  формы  выпуска  ценных   бумаг   зависит   от эмитента,  однако  при  отсутствии  адекватного  законодательства  о бездокументарных  ценных  бумагах  профилактикой  конфликтов   может служить  тщательное и детальное описание формы выпуска в документах, на основании которых осуществляется  регистрация  ценных  бумаг.  На практике  бывают  случаи,  когда  в  проспекте эмиссии форма выпуска акций определяется как безналичная с выдачей  на  руки  сертификатов акций.  В  данном  случае,  поскольку в соответствии с Положением об акционерных обществах сертификат акции  признается  ценной  бумагой, как раз и возникает упоминавшаяся выше коллизионная ситуация,  когда одна  и  та  же  совокупность  прав,  составляющих  ценную   бумагу, удостоверена  двумя способами фиксации,  имеющими силу ценных бумаг.

Форма  выпуска  и  ее  особенности  должны  быть  четко  отражены  в регистрационных  документах.  Однако  в  тех  случаях,  когда она не описана  или  в  регистрационных  документах  указаны   одновременно несколько  форм выпуска,  такая форма выпуска должна рассматриваться как  обычная  документарная  “классическая”.  Это   позволит   более эффективно    осуществлять    защиту    интересов    инвесторов   от недобросовестности эмитента.

3.3 Функции и роль ценных бумаг.
Роль ценных бумаг весьма велика в настоящее время. Они во многом упрощают деятельность организаций и предприятий. 

Давая общую оценку роли ценных бумаг в экономике, можно выделить следующие моменты:

1) ценные бумаги выступают гибким инструментом инвестирования свободных денежных средств юридических и физических лиц.

2) размещение ценных бумаг – эффективный способ мобилизации ресурсов для развития производства и удовлетворения других общественных потребностей.

3)  ценные бумаги активно участвуют в обслуживании товарного и денежного обращения.

4) На рынке ценных бумаг, прежде всего фондовых биржах, складываются курсы ценных бумаг. Эти курсы – барометр любых изменений в экономической и политической жизни той или иной страны.  

Ценные бумаги выполняют целый ряд функций в системе общественного воспроизводства. Во-первых, они являются его регулятором. Отражая действие закона стоимости и динамики нормы прибыли в различных отраслях производства, ценные бумаги обеспечивают прилив капитала в одни отрасли и отток капитала из других. Ценные бумаги надежных, перспективных, доходных отраслей, как правило, пользуются спросом, чего нельзя сказать о ценных бумагах стагнирующих, устаревающих отраслей. Во-вторых, ценные бумаги являются орудием мобилизации денежных средств инвесторов. В развитых промышленных странах в условиях равновесной экономики значительная часть свободного капитала вкладывается непосредственно в покупку ценных бумаг.

Ценные бумаги несут также ярко выраженную информационную функцию: свидетельствуют о состоянии экономики. Стабильное снижение биржевых курсов тех или иных ценных бумаг, а также просто массовое падение курсов есть признак ухудшения экономической конъюнктуры, и наоборот, стабильные курсы или их повышение, как правило, свидетельствуют о нормальном экономическом положении страны.1
Через ценные бумаги реализуется также возможность контроля над экономикой и экономическими процессами как в рамках макро-, так и микроэкономики. Ценные бумаги являются связующим звеном между общественными, политическими, государственными институтами (надстройкой), с одной стороны, и совокупностью экономических отношений и связей в обществе (базисом), с другой стороны. К примеру, общественно значимые явления  и события в надстройке воздействуют на курс ценных бумаг (в первую очередь – биржевых), а те уже, в свою очередь, - на функционирование экономики.

Заключение

 
В настоящее время уже  можно с полным основанием заявить, что рыночная экономика не может существовать без развитого оборота ценных бумаг и инструмента, с помощью которого он  обеспечивается, -  ценных бумаг.

               Рынок ценных бумаг, сами ценные бумаги, их различная предназначенность в целевые аспекты требуют постоянного изучения и анализа.             

           Ценные бумаги - это один из сложных видов товаров, что требует профессионализации деятельности связанной с ними.

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

Давая общую оценку значения ценных бумаг в экономике, можно выделить следующие важнейшие моменты. Во-первых, ценные бумаги выступают гибким инструментом инвестирования свободных денежных средств юридических и физических лиц. Во-вторых, размещение ценных бумаг – эффективный способ мобилизации ресурсов для развития производства и удовлетворения других общественных потребностей. В-третьих, ценные бумаги активно участвуют в обслуживании товарного и денежного обращения. В-четвертых, на рынке ценных бумаг, прежде всего фондовых биржах, складываются курсы ценных бумаг. Эти курсы – барометр любых изменений в экономической и политической жизни той или иной страны. Курсы резко падают в годы кризисов и неблагоприятной конъюнктуры и, наоборот, повышаются в периоды оживления и подъема производства.
Ценная бумага - это особый товар, который обращается на особом, своем собственном рынке - рынке ценных бумаг, но не имеет ни вещественной, ни денежной потребительной стоимости, т.е. не является ни физическим товаром, ни услугой.    


Я считаю что одной наиболее перспективной из ценных бумаг является вексель, так как он дает возможность осуществить взаиморасчеты между хозяйствующими субъектами - списать взаимные долги. Он, снижая затоваренность определенного рода продукцией, способствует развитию сбыта. Процесс выпуска векселей максимально облегчен. Здесь не требуется государственной регистрации (как при выпуске эмиссионных ценных бумаг). Это изначально способствует значительной экономии средств векселедателя. Следует отметить - векселя в России необходимы, поскольку активизация вексельного обращения приводит: во-первых, к ускорению расчетов и оборачиваемости оборотных средств; во-вторых, уменьшается потребность в банковском кредите, соответственно снижаются процентные ставки за его использование и в результате сокращается эмиссия денег. Оборот векселей в ближайшее время должен оставаться массовым.

Огромное распространение получили безналичные расчеты, что упрощает деятельность предприятий. Экономическое значение безналичных расчетов состоит в:

· ускорении оборачиваемости средств и совершении платежей;
· сокращении объема наличных денег, необходимых для обращения, а также снижении издержек, связанных с их оборотом;
· аккумуляции средств на счетах в банках;
· особенности организации безналичных расчетов приводят к удобству контроля за ними, что, например, снижает возможности ухода от налогов при использовании безналичных расчетов.

Также во многом облегчила деятельность предприятий и бездокументарная форма ценных бумаг: ускорение, упрощение и удешевление обращения ценной бумаги и др.

Подводя итоги работы можно сказать, что несмотря на многие проблемы, с которыми столкнулся в настоящее время российский рынок ценных бумаг, следует отметить, что это молодой, динамичный и перспективный рынок, который развивается на основе позитивных процессов, происходящих в нашей экономике: массового выпуска ценных бумаг в связи с приватизацией государственных предприятий, быстрого создания новых коммерческих образований и холдинговых структур, привлекающих средства на акционерной основе и т.п. Кроме того, рынок ценных бумаг играет важную роль в системе перераспределения финансовых ресурсов государства, а также, необходим для нормального функционирования рыночной экономики. 
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