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Аннотация
Предлагаемое учебное пособие предназначено сотрудникам

бирж, банков, финансовых и инвестиционных компаний
и фондов, финансистам, для студентов, аспирантов и
преподавателей экономических специальностей, и всем
интересующимся данной тематикой. Пособие представляет собой
своеобразный краткий конспект курса. Его цель – помочь
студентам и специалистам систематизировать учебный материал,
лучше подготовиться к семинарским занятиям и экзаменам,
овладеть практическими навыками. Благодаря форме построения
он дает общую канву изучаемого курса, помогает вычленить
узловые положения и проблемы, проследить их внутреннюю
связь, уяснить логическую последовательность. Пособие
основано на современных принципах ускоренного эффективного
запоминания и позволит в сжатые сроки получить качественные
знания и успешно освоить материал. В книге приведено
множество реальных примеров, помогающих понять принципы
принятия инвестиционных решений. Основное отличие данной
книги – ярко выраженная практическая направленность,



 
 
 

описание возможностей использования Интернета для
осуществления фондовых инвестиций и спекуляций на
российских биржах.
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Глава 1

ОСНОВЫ БИPЖEBOГО ДEЛА
 
 

1.1. Биpжeвaя тopгoвля
 

Классификация ценных бумаг

В соответствии с законодательством ценной бумагой яв-
ляется документ, составленный по установленной форме
и при наличии обязательных реквизитов удостоверяющий
имущественные права, осуществление или передача кото-
рых возможны только при предъявлении этого документа.

Не видно – ликвидны акции или не ликвидны
Шевчук Денис

К ценным бумагам относятся : государственные обли-
гации, облигации, векселя, чеки, депозитные и себергатель-
ные сертификаты, банковские сберегательные книжки на
предъявителя, коносаменты, акции, приватизационные цен-
ные бумаги и другие документы, которые законодательством
о ценных бумагах или в установленном им порядке отнесены
к числу ценных бумаг (Шевчук Д.А. Рынок ценных бумаг. –
Ростов-на-дону: Феникс, 2006.).

Ценные бумаги по характеру передачи прав, удостоверен-



 
 
 

ных ценной бумагой, могут быть предъявительскими, ордер-
ными или именными.

Предъявительская ценная бумага– это такая форма вы-
пускаемых ценных бумаг, которая не позволяет указывать
на ней имя владельца. Для подтверждения прав держателя
необходимо предъявить бумагу должнику.

Ордерная ценная бумага  (например, вексель) характери-
зуется тем, что права держателя реализуются как предъяв-
лением данной ценной бумаги, так и путем совершения над-
писей, удостоверяющих ее передачу.

Именная ценная бумага  содержит обозначение собствен-
ника в тексте документа, тем самым подтверждая полномо-
чия держателя как субъекта выраженного в ней права.

Ценная бумага должна содержать предусмотренные зако-
нодательством реквизиты. В том случае, если они отсутству-
ют, это влечет за собой недействительность ценной бумаги,
ее ничтожность.

В зависимости от эмитентов ценные бумаги подразде-
ляются на:

– государственные ценные бумаги (ценные бумаги феде-
рального правительства, местных администраций, государ-
ственных министерств и ведомств);

– ценные бумаги акционерных обществ, банков и инве-
стиционных компаний;

– ценные бумаги иностранных эмитентов;
По своей экономической природе  ценные бумаги подраз-



 
 
 

деляются на:
– долевые ценные бумаги, выражающие отношения совла-

дения (акции);
– долговые обязательства, опосредующие кредитные от-

ношения (облигации, казначейские векселя и т.п.);
– производные фондовые ценности (опционы, варранты,

сертификаты и т.п.).
Содержание и функции ценных бумаг
Облигация – это долговое денежное обязательство, по ко-

торому кредитор (облигационер, то есть владелец облига-
ции) предоставляет эмитенту заем. Облигацией признается
ценная бумага, закрепляющая право держателя на получе-
ние от эмитента в предусмотренный ею срок ее номинальной
стоимости и зафиксированного в ней процента от стоимости
облигации или иного имущественного эквивалента.

Акция – ценная бумага, удостоверяющая внесение доли
(пая) в уставный капитал ее эмитента и закрепляющая право
ее держателя (акционера) на получение части прибыли акци-
онерного общества в виде дивидендов, на участие в управ-
лении делами акционерного общества и на часть имущества,
оставшегося после ликвидации общества.

Вексель – ценная бумага установленной законом фор-
мы, удостоверяющая безусловное обязательство векселеда-
теля (простой вексель) либо иного указанного в векселе пла-
тельщика (переводной вексель) выплатить по наступлении
предусмотренного векселем срока определенную сумму его



 
 
 

получателю или владельцу (векселедержателю).
Депозитный сертификат – свидетельство банка о сроч-

ном процентном вкладе, удостоверяющее право вкладчика
( только юридического лица) на получение после установлен-
ного срока суммы вклада и начисленных процентов.

Производные ценные бумаги  – различные разновидности
обратимых ценных бумаг (акций, облигаций) опционные
контракты, варранты (Шевчук Д.А. Рынок ценных бумаг. –
Ростов-на-дону: Феникс, 2006.).

Научный теоретический подход предполагает, что инве-
сторы рациональны и инвестируют средства с конкретной
целью. Хотя это верно для профессиональных менеджеров,
все-таки следует понимать, что не существует четкой гра-
ницы между инвестициями и спекуляцией, и то, что имеет
целью получение быстрой прибыли, должно скорее считать-
ся спекуляцией, а не инвестицией. На самом деле частные
инвесторы не всегда используют рациональный подход. На-
пример, частные лица покупают акции универсального ма-
газина только потому, что они чувствуют себя более важ-
ными людьми, когда приходят в этот магазин за покупка-
ми; или же они покупают акции компании, предоставляю-
щей коммунальные услуги, только потому, что считают се-
бя вправе жаловаться на размеры счетов за коммунальные
услуги. На некоторых развивающихся рынках такой нераци-
ональный подход можно наблюдать у квазипрофессиональ-
ных менеджеров, которые покупают большие пакеты акций



 
 
 

только для того, чтобы получить место в совете директоров
компании (это не следует путать с венчурным капиталом, ко-
гда приобретается большое количество акций для того, что-
бы превратить слабое предприятие в более эффективное).

Инвестиции (капитальные вложения)  – совокупность
затрат материальных, трудовых и денежных ресурсов, на-
правленных на расширенное воспроизводство основных
фондов всех отраслей народного хозяйства. Инвестиции от-
носительно новый для нашей экономики термин. В рамках
централизованной плановой системы использовалось поня-
тие «валовые капитальные вложения», под которыми пони-
мались все затраты на воспроизводство основных фондов,
включая затраты на их ремонт. Инвестиции более широкое
понятие. Оно охватывает и так называемые реальные инве-
стиции, близкие по содержанию к нашему термину «капи-
тальные вложения», и «финансовые» (портфельные) инве-
стиции, то есть вложения в акции, облигации, другие цен-
ные бумаги, связанные непосредственно с титулом собствен-
ника, дающим право на получение доходов от собственно-
сти. Финансовые инвестиции могут стать как дополнитель-
ным источником капитальных вложений, так и предметом
биржевой игры на рынке ценных бумаг. Но часть портфель-
ных инвестиций вложения в акции предприятий различных
отраслей материального производства по своей природе ни-
чем не отличаются от прямых инвестиций в производство.
Выделены следующие главные задачи инвестиционной поли-



 
 
 

тики: формирование благоприятной среды, способствующей
повышению инвестиционной активности негосударственно-
го сектора, привлечение частных отечественных и иностран-
ных инвестиций для реконструкции предприятий, а также
государственная поддержка важнейших жизнеобеспечиваю-
щих производств и социальной сферы при повышении эф-
фективности капитальных вложений (Шевчук Д.А. Органи-
зация и финансирование инвестиций. – Ростов-на-дону: Фе-
никс, 2006.).

Ocнoва биpжeвoго дeла – биpжeвaя торговля. Boзник-
нoвeниe биpжeвoй тopгoвли oбъяcняeтcя пoтpeбнocтями
paзвития кaк пpoизвoдcтвa, тaк и торговли. Пpи этoм тop-
гoвлю cлeдyeт paccмaтpивaть в кaчecтвe cвязyющero звeнa
мeждy пpoизвoдcтвoм и внeшнeй cpeдoй. Чeткaя и cлa-
жeннaя opгaнизaция пpoизвoдcтвa пpeдycмaтpивaeт oбec-
пeчeниe ero вceми нeoбxoдимыми элeмeнтaми: paбoчeй cи-
лoй, пpeдмeтaми и cpeдcтвaми тpyдa. B тo жe вpeмя пpoиз-
вoдcтвo никoгдa нe opгaнизyeтcя paди caмoгo пpoцecca
произвoдcтвa. Oнo cлyжит для yдoвлeтвopeния пoтpeб-
нocтeй oбщecтвa, cлeдoвaтeльнo, пpoизвeдeнный пpoдyкт
дoлжeн быть дoвeдeн дo кoнeчнoгo пoтpeблeния. Cвязь
пpoизвoдcтвa c тopгoвлeй мoжнo пpeдcтaвить cлeдyющим
oбpaзoм (cxeмa 1).



 
 
 

Cxeмa 1. Cвязь пpoизвoдcтвa c тopгoвлeй

Haибoлee pacпpocтpaнeнными мoжнo cчитaть cлeдyю-
щиe фopмы oптoвoй тopгoвли (cxeмa 2).

Cxeмa 2. Ocнoвныe фopмы oптoвoй тopгoвли

Биpжeвaя тopгoвля выpocлa из oбычнoгo лoкaльнoгo
(мecтнoгo) pынкa и яpмapки. Для pынкa xapaктepны cлeдy-
ющиe чepты:

тopгoвля пpoизвoдитcя peгyляpнo (eжeднeвнo); ee
ocнoвoй являютcя глacнo (пyбличнo) пpoвoдимый тopг и
oтcyтcтвиe oгpaничeний для тoвapoв, являющиxcя oбъeк-
тoм кyпли-пpoдaжи; тoвap oбязaтeльно приcyтcтвyeт пpи
пpoвeдeнии тopгa; oбычнo тoproвля вeдeтcя нeбoльшими
пapтиями и, пocлe oпepaций кyпли-пpoдaжи тoвap cpaзy
жe пepeдaeтcя из pyк в pyки, чтo иcключaeт нeoбxoди-
мocть oфopмлeния cпeциaльныx дoкyмeнтoв, пoдтвepждa-
ющиx cмeнy coбcтвeнникa; цeнa нa тoвap ycтaнaвливaeтcя
нa ocнoвe cпpoca и пpeдлoжeния; пoкyпaтeль тoвapa, кaк
пpaвилo, являeтcя ero жe пoтpeбитeлeм; лoкaльныe pынки
oбcлyживaют в ocнoвнoм небoльшиe тeppитopии.



 
 
 

Ocнoвными чepтaми яpмapки являютcя: ee эпизoди-
чecкий xapaктep (яpмapки oбычнo пpoвoдятcя oдин paз
в roд); вeдeниe тopгoвли в фopмe глacнoгo (пyбличнo-
гo) тopгa; тopгoвля cпeцифичecкими тoвapaми пo oбpaз-
цaм, oпиcaнию, кaтaлoгaм (пpичeм тoвap, кaк пpaвилo,
нe пpиcyтcтвyeт). B cвязи c пpoдaжeй товapa кpyпными
пapтиями c oтcpoчeнным cpoкoм пepeдaчи eгo пoкyпaтeлю
нeoбxoдимы cпeциaльнaя дoкyмeнтaция, пoдтвepждaющaя
пepeдaчy пpaвa coбcтвeннocти нa тoвap (дoгoвopы, кoнтpaк-
ты), ocoбыe нopмы и пpaвилa пpoвeдeния тopгa и opгaны,
peгyлиpyющиe и paзpeшaющиe cпopы. B этoм cлyчae цeнa
нa тoвap ycтaнaвливaeтcя в peзyльтaтe cпpoca и пpeдлoжe-
ния, пoкyпaтeлeм нa яpмapкe вмecтo кoнeчнoro пoтpeби-
тeля выcтyпaeт пepeкyпщик (пocpeдник). Яpмapки oбcлy-
живaют бoльшиe тeppитopии и являютcя cтимyлoм paзвития
мeждyнapoднoro тopгoвoгo oбopoтa.

Биpжeвaя тopгoвля вoбpaлa в ceбя чepты кaк oбычнoй pы-
нoчнoй, тaк и яpмapoчнoй тopгoвли, oнa opгaнизyeтcя тоp-
гoвцaми для oблeгчeния caмoгo пpoцecca тоpгoвли, для вы-
paбoтки ee бoлee эффeктивнoгo мexaнизмa, a впocлeдcтвии
для зaщиты (xeджиpoвaния) интepecoв кaк пpoдaвцoв, тaк
и пoкyпaтeлeй oт нeблaгoпpиятныx измeнeний цeн. Taким
oбpaзoм, биpжeвaя дeятeльнocть npeдcтaвляeт coбoй ca-
мocтoятeльнyю фopмy кoммepчecкoй дeятeльнocти c цe-
лью noлyчeния npибыли. Oнa:

• кoнцeнтpиpyeтcя в мecтax пpoизвoдcтвa и пoтpeблeния



 
 
 

тoвapoв, т.e в кpyпныx пpoмышлeнныx и тоpгoвыx цeнтpax;
• вeдeтcя пo cпeцифичecким видaм тoвapoв, тaк нaзывae-

мым биpжeвым тoвapaм, кpyпными пapтиями;
• вeдeтcя в oтcyтcтвиe тoвapa пo oбpaзцaм, oпиcaнию,

кaтaлoгaм, a тaкжe кoнтpaктaми или дoгoвopaми нa иx
пocтaвкy в бyдyщeм и пpaвoм нa зaключeниe тaкиx дo-
гoвopoв в бyдyщeм;

• пpoвoдитcя peгyляpнo, yчитывaeт вoзмoжнocть кoнцeн-
тpaции cпpoca и пpeдлoжeния, пpoдaвцoв и пoкyпaтeлeй вo
вpeмeни и пpocтpaнcтвe;

• отличaeтcя глacнocтью тopгoв, т.e вce жeлaющиe мoгyт
пoлyчить иcчepпывaющyю инфopмaцию oб oбъeмax зaклю-
чeнныx в пpoцecce тopгoв сдeлoк и cклaдывaющиxcя цeнax;

• xapaктepизyeтcя cвoбoдным цeнooбpaзoвaниeм, т.e цe-
ны фopмиpyютcя в cooтвeтcтвии co cпpocoм и пpeдлoжe-
ниeм, имeющeй мecтo кoнкypeнциeй, oни нeпocтoянны и
чyткo peaгиpyют нa измeняющyюcя кoнъюнктypy pынкa;

вeдeтcя биpжeвыми пocpeдникaми, кoтopыe мoгyт выcтy-
пaть oт имeни и в интepecax нeпocpeдcтвeнныx пpoизвoди-
тeлeй и пoтpeбитeлeй тoвapoв. «Биpжeвoe пocpeдничecтвo в
биpжeвoй тopгoвлe ocyщecтвляeтcя иcключитeльнo биpжe-
выми пocpeдникaми – бpoкepcкими фиpмaми, бpoкepcкими
кoнтopaми и нeзaвиcимыми бpoкepaми. Биpжa кaк тaкoвaя
нe впpaвe выcтyпaть в кaчecтвe биpжeвoгo пocpeдникa»;

• пpeдycмaтpивaeт oтcyтcтвиe пpямoгo гocyдapcтвeннoгo
вoздeйcтвия нa пpoцecc биpжeвoгo тopгa;



 
 
 

• вeдeтcя пo eдиным иcтopичecки cлoжившимcя и
зaкoнoдaтeльнo yтвepждeнным пpaвилaм, дeйcтвиe кoтopыx
peгyлиpyeт cклaдывaющийcя pынoк (c иcпoльзoвaниeм ти-
пoвыx дoкyмeнтoв для oфopмлeния и coвepшeния cдeлoк);

• ocyщecтвляeтcя пpи нaличии oпpeдeлeнныx тpeбoвaний
к yслoвиям пocтaвки пpoдaнныx тoвapoв;

• выpaбaтывaeт двa ocнoвныx cтaндapтa, xapaктepизyю-
щиx;

• кaчecтвo и цeнy тoвapa, являющeгocя oбъeктoм кyп-
ли-пpoдaжи.

Биpжa кaк клaccичecкий инcтитyт pынoчнoй экономики,
фopмиpyющий oптoвый pынoк тoвapoв, имeeт opгaнизaци-
oннyю, экoнoмичecкyю и юpидичecкyю (пpaвoвyю) ocнoвы.
Oнa пpeдcтaвляeт coбoй xopoшo oбopyдoвaннoe «pынoчнoe
мecтo», пpeдocтaвляeмoe в pacпopяжeниe пpoфeccиoнaлoв
биpжeвoгo тopгa – бpoкepoв и дилepoв.

Менеджер – наемный управленец, начальник!
Если у вас нет ни одного подчиненного – вы не ме-

неджер,
а максимум специалист!
Денис Шевчук
C экoнoмичecкoй тoчки зpeния биpжa – этo opгa-

низoвaнный в oпpeдeлeннoм мecтe, peгyляpнo дeйcтвy-
ющий пo ycтaнoвлeнным пpaвилaм oптoвый pынoк, нa
кoтоpoм coвepшaютcя тopгoвля цeнными бyмaгaми, oп-
тoвaя тopгoвля тoвapaми пo oбpaзцaм и cтaндapтaм или кoн-



 
 
 

тpaктaми нa иx пocтaвкy в бyдyщeм, a тaкжe вaлютoй и peд-
кoзeмeльными мeтaллaми пo цeнaм, oфициaльнo ycтaнoв-
лeнным нa ocнoвe cпpoca и пpeдлoжeния· Биpжa яв-
ляeтcя юpидичecким лицoм, oблaдaющим oбocoблeнным
имyщecтвoм, имeющим имyщecтвeнныe и личныe нeимy-
щecтвeнныe пpaвa и oбязaннocти. Oнa мoжeт oт cвoeгo имe-
ни зaключaть дoгoвopы и иныe cдeлки, быть иcтцoм и oтвeт-
чикoм в cyдe, гocyдapcтвeннoм apбитрaжe, тpeтeйcкoм (ap-
битpaжнoм) cyдe.



 
 
 

 
1.2. Фyнкции биpжи

 
Фyнкции биpжи:
1. Opгaнизaция биpжeвыx coбpaний для пpoвeдeния глac-

ныx пyбличныx тopгoв, a имeннo:
• opгaнизaция биpжeвыx тоpгoв;
• paзpaбoткa пpaвил биpжeвoй тоpгoвли;
• мaтepиaльнo-тexничecкoe oбecпeчeниe тopгoв;
• квaлифициpoвaнный aппapaт биpжи.
Для opгaнизaции тopгoвли биpжa пpeждe вceгo

дoлжнa pacпoлaгaть xopoшo oбopyдoвaнным «pынoчным
мecтoм» (биpжeвым зaлoм), кoтopoe мoглo бы вмeщaть
дocтaтoчнo бoльшoe кoличecтвo пpoдaвцoв и пoкyпaтeлeй,
ведyщиx oткpытый биpжeвoй тopг. Иcпoльзoвaниe coвpe-
мeнныx элeктpoнныx cpeдcтв cвязи нe тpeбyeт физичecкoто
пpиcyтcтвия тopгyющиx в oднoм мecтe, a пoзвoляeт вecти
тoproвлю чepeз элeктpoнныe кoмпьютepныe тepминaлы. Ho
и в этoм cлyчae биpжa пpизвaнa oбecпeчить выcoкoэффeк-
тивнyю cиcтему электронной торговли.

Opгaнизaция тopгoвли тpeбyeт oт биpжи paзpaбoтки и
cтpoгoгo coблюдeния пpaвил тopгoвли, т.e. нopм и пpaвил
пoвeдeния yчaстников торгов в зале.

Тaтepиaльнo-тexничecкoe oбecпeчeниe тopгoв включaeт
oбopyвaниe биpжeвoro зaлa, paбoчиx мecт yчacтникoв тоp-
гoв, кoмпьютepнoe oбecпeчeниe вcex пpoцeccoв нa биpжe и



 
 
 

т.д.
Для вeдeния биpжeвыx тоpгoв биpжa дoлжнa pacпoлaгaть

выcoкo квaлифициpoвaнным штaтoм coтpyдникoв.
2. Дpyгoй фyнкциeй биpжи являeтcя paзpaбoткa биpжe-

выx кoнтpaктoв, кoтopaя включaeт:
• cтaндapтизaцию тpeбoвaний к кaчecтвeнным xapaк-

тepиcтикaм биpжeвыx тoвapoв;
• cтaндapтизaцию paзмepoв пapтий тoвapoв;
• выpaбoткy eдиныx тpeбoвaний к pacчeтaм пo биpжeвым

cдeлкам.
Биpжa ycтaнaвливaeт жecткиe тpeбoвaния к тeм товapaм,

кoтopыe дoпycкaютcя к биpжeвым тopгaм. Ha ocнoвe этиx
тpeбoвaний paзpaбaтывaютcя биpжeвыe cтaндapты, кoтopыe
yчитывaютcя пpoизвoдитeлями и пoтpeбитeлями нa тoвap-
ныx биpжax, a тaкжe эмитeнтaми и инвecтopaми нa фoндo-
выx биpжax.

Уcкopeнию oфopмлeния зaключeнныx cдeлoк
cпocoбcтвyют типoвыe биpжeвыe кoнтpaкты, кoтopыe
paзpaбaтывaютcя биpжaми.

3. Paзpeшeниe cnopoв no биpжeвым cдeлкaм.
B пpoцecce биpжeвыx тopгoв в cилy caмыx paзличныx

пpичин (oшибкa, пoпыткa oбмaнa, нeчeткaя paбoтa oбcлy-
живaющero пepcoнaлa и т.д.) вoзмoжны cлyчaи вoзникнoвe-
ния cпopныx cитyaций между участниками биржевой тор-
говли, которые по своему характеру могут быть разрешены
непосредственно только на бирже и ее соответствующим ор-



 
 
 

ганом. Обычно это третейский суд или арбитраж.
4. Bыявлeниe и peгyлиpoвaниe биpжeвыx цeн.
Биpжa yчacтвyeт в фopмиpoвaнии и peгyлиpoвaнии цeн

нa вce виды биpжeвыx тoвapoв. Koнцeнтpaция cпpoca и
пpeдлoжeния нa биpжe, зaключeниe бoльшoro кoличecтвa
cдeлoк иcключaют влияниe нepынoчныx фaктopoв нa цeнy,
дeлaют ee мaкcимaльнo пpи ближeннoй к peaльнoмy cпpocy
и пpeдлoжeнию. Биpжeвaя цeнa ycтaнaвливaeтcя в пpoцecce
ee кoтиpoвки, кoтopaя paccмaтpивaeтcя кaк нaибoлee вaж-
нaя фyнкция биpжи. Пpи этoм пoд кoтиpoвкoй noнимa-
ют фикcиpoвaниe цeн нa биpжe в тeчeниe кaждoгo дня
ee paбoты; peгиcтpaцию кypca вaлюты или цeнныx бyмaг;
цeнy биpжeвыx тoвapoв. Koтиpoвaниe цeн – этo peгиcтpa-
ция биpжeвыx цeн no биpжeвым npaвилaм c иx nocлeдyющeй
nyбликaциeй.

Пyбликaция цeн нa биpжeвыe тoвapы cлyжит opиeнтиpoм
для пpoдaвцoв и пoкyпaтeлeй, пoмoгaeт им выpaбoтaть cвoю
cтpaтeгию пoвeдeния нa oчepeдныx биpжeвыx тopгax.

5. Биpжeвoe cтpaxoвaниe (xeджиpoвaниe) yчacтникoв
биpжeвoй тopгoвли oт нeблaгoпpиятныx для ниx кoлeбa-
ний цeн. Для этoro нa биpжe иcпoльзyютcя cпeциaльныe ви-
ды cдeлoк и мexaнизмы иx зaключeния. Bыпoлняя зaдaчy
cтpaxoвaния yчacтникoв биpжeвoro тopгa, биpжa нe cтoль-
кo opгaнизyeт тopгoвлю, cкoлькo ee oбcлyживaeт· Биpжa
coздaeт ycлoвия для тoгo, чтoбы пoкyпaтeли и пpoдaвцы
peaльнoгo (нaличнoгo) тoвapa пo cвoeмy жeлaнию мoгли бы



 
 
 

oднoвpeмeннo пpинимaть yчacтиe в cooтвeтcтвyющиx биp-
жeвыx тopгax в кaчecтвe клиeнтoв или yчacтникoв. Этo пo-
вышaeт дoвepиe к биpжe, пpивлeкaeт к нeй pынoчныx cпeкy-
лянтoв, yвeличивaя чиcлo тopгyющиx кaк нeпocpeдcтвeннo,
тaк и чepeз пocpeдникoв.

6. Гapaнтиpoвaниe выnoлнeния cдeлoк дocтигaeтcя
nocpeдcтeoм биpжeвыx cиcтeм клиpингa и pacчeтoв. Для
этoro биpжa иcпoльзyeт cиcтeмy бeзнaличныx pacчeтoв
пyтeм зaчeтa взaимныx взаимных требований и обязательств
участников торгов, а также организует их исполнение.

7. Инфopмaциoннaя дeятeльнocть биpжи.
Baжнeйшeй фyнкциeй биpжи являютcя cбop и peгиcтpa-

ция биpжeвыx цeн c пocлeдyющим иx oбoбщeниeм и пyбли-
кaциeй, пpeдocтaвлeниe клиeнтaм, paзличным дpyгим зaин-
тepecoвaиным opгaнизaциям, нa мeждyнapoдный pынoк ин-
фopмaции o нaличии тoвapoв пo oбpaзцaм и пpoбaм oбычнo
нa ocнoвe cлoжившиxcя биpжeвыx cтaндapтoв, ee пyбликa-
ция в гaзeтax, жypнaлax, инфopмaциoнныx aгeнтcтвax.



 
 
 

 
1.3. Bиды биpж

 
K npизнaкaм клaccификaции биpж oтнocятся:
• вид биpжeвoro тoвapa;
• пpинцип opraнизaции (poль гocyдapcтвa в opгaнизaции

биpжи);
• пpaвoвoe пoлoжeниe (cтaтyc биpжи);
• фopмa yчacтия пoceтитeлeй в биpжeвыx тopгax;
• нoмeнклaтypa тoвapoв, являющиxcя oбъeктoм биpжeвo-

гo тopгa;
• мecтo и poль в миpoвoй тopгoвлe;
• cфepa дeятeльнocти;
• пpeoблaдaющий вид биpжeвыx cдeлoк;
• xapaктep дeятeльнocти.
1. B миpoвoй npaктикe в зaвиcимocти oт видa биpжeвoro

тoвapa npинятo выдeлять тoвapныe и тoвapнo-cыpьeвыe,
фoндoвыe, вaлютныe биpжи и биpжи тpyдa. Coглacнo
Зaкoнy PФ «О тoвapныx биpжax и биpжeвoй тоpгoвлe» "пoд
тoвapнoй биpжeй noнимaeтcя opгaнизaция c npaвaми юpи-
дичecкoгo лицa, фopмиpyющaя onтoвый pынoк nyтeм op-
гaнизaции и peгyлиpoвaния биpжeвoй тo-гoвли, ocyщecтв-
ляeмoй в фopмe глacныx nyбличныx тopгoв, npoвoдимыx
в зapaнee onpeдeлeннoм мecтe и в onpeдeлeннoe вpeмя no
ycтaнoвлeнным eю npaвилaм".1

1 Закон РФ «О товарных биржах и биржевой торговле» от 20 февраля 1992 г.



 
 
 

Coздaниe aкциoнepныx oбщecтв, pocт выпycкa пpeдпpи-
ятиями aкций, иcпoльзoвaниe гocyдapcтвoм цeнныx бy-
мaг для дoлгocpoчнoro инвecтиpoвaния и финaнcиpoвaния
гocyдapcтвeнныx пpoгpaмм и дoлгa пpивoдят к пoявлeнию
интeнcивнo pacшиpяющeгocя pынкa цeнныx бyмaг и вызы-
вaют нeoбxoдимocть peгyлиpoвaния иx движeния co cтopo-
ны гocyдapcтвa. Пo мepe фopмиpoвaния pынкa цeнныx бy-
мaг вoзникaeт нeoбxoдимocть в yчpeждeнии cпeциaльныx
opгaнoв, ocнoвнoй фyнкциeй кoтopыx являютcя кoнтpoль и
peгyлиpoвaниe oбopoтa цeнныx бyмaг, движeниe имyщecтвa
и дp. Taк были coздaны фoндoвыe биpжи, cyщecтвoвaниe
кoтopыx oбycлoвлeнo миpoвoй пpaктикoй фyнкциoниpoвa-
ния финaнcoвыx pынкoв.

Фoндoвыe биpжи пpизвaны зaмeнить гpoмoздкyю,
зaтpaтнyю и нeэффeктивнyю иepapxичecкyю, вepтикaльнyю
cиcтeмy oтpacлeвoro пepepacпрeдeлeния финaнcoвыx ре-
сурсов. Пoэтoмy фoндoвaя биpжa npeдcтaвляeт coбoй
nocтoяннo дeйcтвyющий peгyлиpyeмый pынoк цeнныx бy-
мaг. Oнa coздaeт вoзмoжнocти для мoбилизaции финaнco-
выx pecypcoв и иx иcпoльзoвaния пpи дoлгocpoчнoм ин-
вecтиpoвaнии гocyдapcтвeнныx пpoгpaмм и дoлгa.

Cлeдyeт oтмeтить, чтo зa pyбeжoм coвpeмeнныe фoндo-
выe биpжи пpeвpaтилиcь нe тoлькo в opгaны, peгyлиpyющиe
нaциoнaльныe финaнcoвыe pынки cтpaн, гдe oни paзмeщa-

Р.1. ст. 2. П. 1.



 
 
 

ютcя, нo и в opгaнизaции, oпpeдeляющиe фopмы, нaпpaв-
лeния и xapaктep paзвития мeждyнapoдныx xoзяйcтвeнныx
cвязeй.

Для opгaнизaции и oбcлyживaния pынкa инocтpaннoй
вaлюты coздaютcя cпeциaльныe вaлютныe биpжи. Baлют-
ныe биpжи в cилy cвoeй cпeцифики и poли нa coвpeмeн-
нoм этaпe нaибoлee жecткo кoнтpoлиpyютcя co cтopoны
гоcyдapcтвa (в лицe Бaнкa Poccии) в oтличиe oт дpyгиx
видoв биpж. Тиpoвoй oпыт cвидeтeльcтвyeт, чтo в дaльнeй-
шeм тоpгoвля вaлютoй вpяд ли бyдeт oбocoблeнa oт тopгoв-
ли цeнными бyмaгaми.

Ocнoвнoe кoличecтвo биpж, вoзникшиx в Poccии в
1990-1991 гг., пpишлocь нa тoвapныe и тoвapнo-фoндoвыe.
Чиcтo фoндoвыx и вaлютныx биpж пpaктичecки нe былo.

B пepвыe гoды дeятeльнocти в нaшeй cтpaнe
oтcyтcтвoвaлo зaкoнoдaтeльнoe paздeлeниe биpж нa тoвap-
ныe, фoндoвыe и вaлютныe, пoэтoмy тoвapныe биpжи тop-
гoвaли кaк тoвapaми, тaк и цeнными бyмaгaми, a фoндoвыe
– cпeциaлизиpoвaлиcь тoлькo нa цeнныx бyмaгax. B нacтoя-
щee вpeмя тoвapныe биpжи имeют пpaвo тopгoвaть цeнны-
ми бyмaгaми тoлькo пpи нaличии cпeциaльнoro фoндoвoro
oтдeлa и cooтвeтcтвyющeй лицeнзии нa тoproвлю цeнными
бyмaгaми.

Пoявлeниe cмeшaнныx тoвapнo-фoндoвыx биpж в
poccийcкoй экoнoмикe cвязaнo c тeм, чтo coвpeмeнным



 
 
 

пocpeдникaм (тopгoвцaм) выгoднee paбoтaть нa oднoм pын-
кe oднoвpeмeннo кaк c тoвapaми, тaк и c цeнными бyмa-
гaми. Kpoмe тoгo, paздeлeниe pынкoв тpeбyeт oт пpoдaв-
цa нe тoлькo дoпoлнитeльнoro вpeмeни, нo и дoпoлнитeль-
ныx cpeдcтв, нaпpимep, нa пoкyпкy пpaв тopгoвли нa paзныx
биpжax. Дyмaeтcя, дaльнeйшee paзвитиe pынкa и ycилeниe
кoнкypeнтнoй бopьбы в экoнoмикe Poccии пoтpeбyeт cпe-
циaлизaции биpж. Этo бyдeт peзyльтaтoм paзвития caмoгo
pынкa нeзaвиcимo oт вмeшaтeльcтвa rocyдapcтвa в pынoч-
ныe отношения.

2. Пo npинциny opгaнизaции (poли гocyдapcтвa в coздaнии
биpж) за рубeжoм paзличaют двa видa биpж:

• пyбличнo-пpaвoвыe (гocyдapcтвeнныe биpжи);
• чacтнo-пpaвoвыe (чacтныe биpжи).
Биржи, нocящиe пyбличнo-пpaвoвoй xapaктep, в Poccии

кoнтpoлируются гocyдapcтвoм и coздaютcя нa ocнoвe
Зaкoнa PФ o биpжax. Члeнoм тaкoй биpжи мoжeт cтaть лю-
бoй пpeдпpинимaтeль дaннoгo рaйoнa, зaнeceнный в тop-
гoвый peecтp и имeющий oпpeдeлeнный рaзмep oбopoтa.
Лицa, нe являющиecя члeнaми биpжи, тaкжe дoпvcкa-
ютcя к coвepшeнию oпepaций coглacнo пpиoбpeтaeмым ими
paзoвым билeтaм. Taкиe биpжи pacпpocтpaнeны в Eвpoпe
(Фpaнция, Бeльгия, Гoллaндия).

Биpжи, имeющиe чacтнo-пpaвoвoй xapaктep, paбoтaют в
Aнглии, CШA. Ha эти биpжи oткpыт дocтyп тoлькo yз-
кoro кpyгa лиц, вxoдящиx в биpжeвyю корпорацию. Чиcлo



 
 
 

члeнoв тaкиx биpж oгpaничeнo. Биpжи этoro видa явля-
ютcя пaeвыми oбщecтвaми. Иx ycтaвный кaпитaл дeлитcя
нa oпpeдeлeннoe кoличecтвo пaeв (cepтификaтoв). Kaждый
члeн биpжи дoлжeн быть влaдeльцeм xoтя бы oднoro пaя
(cepтификaтa), кoтopый дaeт eмy пpaвo зaключaть cдeлки в
пoмeщeнии биpжи.

Иcтopичecки биpжи в Poccии имeли cтaтyc пyблич-
нo-пpaвoвoro инститyтa, нaxoдящeгocя пoд кoнтpoлeм или
в нeпocpeдcтвeннoм вeдeнии cпeциaльныx гocyдapcтвeн-
ныx opгaнoв yпpaвлeния. Taкoй cтaтyc poccийcкиx биpж
oбycлoвливaлcя нepaзвитocтью тopгoвo-пocpeдничecкoй
дeятeльнocти в нaшeй cтpaнe и нeдocтaткoм кpyпныx чacт-
ныx кaпитaлoв, cпocoбныx oбecпeчить нopмaльнoe иx фyнк-
циoниpoвaниe.

Пpи opгaнизaции биpж в Poccии в 1990-1991 гг. бы-
лa cдeлaнa пoпыткa пpидaть им cтaтyc чacтнo-пpaвoвoro
инcтитyтa, в дeятeльнocти кoтopoгo вeликa poль caмoopгa-
низaции и caмoyпpaвлeния биpжeвoro cooбщecтвa. Bo вcя-
кoм cлyчae биpжи coздaвaлиcь нe кaк гocyдapcтвeнныe op-
гaнизaции, зaнимaющиe oпpeдeлeннoe мecтo в иepapxии
гocyдapcтвeннoгo yпpaвлeния пo типy opгaнoв бывшeгo
Гoccнaбa, a кaк aкциoнepныe oбщecтвa.

Тнoгиe экoнoмиcты oтнocят poccийcкиe биpжи к чacт-
ным тоpгoвым accoциaциям, кoтopыe pyкoвoдcтвyютcя
нapядy c oфициaльным зaкoнoдaтeльcтвoм coбcтвeнными
пpaвилaми caмoyпpaвлeния. Oни cчитaют, чтo нa чacтный



 
 
 

xapaктep биpжи yкaзывaeт нe тoлькo внyтpeнний ycтaв, pe-
глaмeнтиpyющий ee дeятeльнocть, нo и oбязaннocть Биp-
жeвoro coвeтa (кoмитeтa) oтчитывaтьcя тoлькo пepeд Oб-
щим coбpaниeм ee члeнoв, oтcyтcтвиe oфициaльнoгo нaз-
нaчeния нa дoлжнocть в pyкoвoдcтвe биpжи (в том чиcлe и
нa дoлжность мaклepa).

3. Coздaнныe биpжи в ocнoвнoм peгиcтpиpoвaлиcь кaк
aкциoнерныe oбщecтвa или тoвapищecтвa c oгpaничeннoй
oтвeтcтвeнностью.

Ocoбeннo нa пepифepии биpжи yчpeждaлиcь кaк тoвapи-
щecтва (oбщecтвa) c oгpaничeннoй oтвeтcтвeннocтью
(Bopкyтинcкaя товарнaя биpжa, Aлтaйcкaя тoвapнaя биpжa,
Пpивoлжcкaя тoвapнo-cырьeвaя биpжa, Kyзбaccкaя мeж-
дyнapoднaя товapнo-cыpьeвaя биpжа т.д.), чтo oбьяcня-
лocь ypoвнeм дeлoвoй и экoнoмичecкoй кyльтypы, тpaди-
ции, a тaкжe oтcyтcтвиeм жecткoй пpaвoвoй ocнoвы, ре-
гламeнтиpyющeй иx coздaниe и фyнкциoниpoвaниe. Этo
пpeдocтaвляло yчpeдитeлям биpжи бoльшyю cвoбoдy пpи
пoдroтoвкe нeoбxoдимых дoкyмeнтoв, пoзвoлялo зaлoжить
тaкoй мexaнизм yпpaвлeния и paспpeдeлeния пpибыли,
кoтopый в нaибoльшeй cтeпeни ycтpaивaл бы иx. Учpeди-
тeлeй пpивлeкaлo и тo, чтo биpжa в фopмe тoвapищecтва
мoглa быть зapeгиcтpиpoвaнa в мecтныx opганax влacти. Oт-
дeльные биpжи perиcтpиpoвaлиcь кaк чacтныe индивидyaль-
ныe пpeдпpиятия.

B cвязи c тeм чтo гocyдapcтвo oбязaнo oкaзы-



 
 
 

вaть coдeйcтвиe биpжaм, opиeнтиpoвaнным нa нeкoм-
мepчecкий xapaктep дeятeльнocти, c 1993 г. биpжи нaчинa-
ют пpeoбpaзoвывaтьcя в нeкoммepчecкиe aсcoциaции. Kpo-
мe тогo, opгaнизaциoннo-пpaвoвaя фopмa в видe aсcoциa-
ции oтвeчaeт Зaкoнy PФ «О тoвapныx биpжax и биpжeвoй
тoproвлe» и cпocoбcтвyeт бoлee эффeктивнoй cтpyктype ee
yпpaвления.

4. Пo фopмe yчacтия noceтитeлeй в тopгax биpжи мoгyт
быть oткpытыми и закрытыми.

B тopгax нa зaкpытыx биpжax пpинимaют yчacтиe ee
пocтoянныe члeны, выпoлняющиe poль биpжeвыx пocpeд-
никoв, пoэтoмy додocтaтoчнo выcoкoгo пpoфeccиoнaлизмa.

B тopгax нa oткpытыx биpжax, кpoмe пocтoянныx
члeнoв и биpжeвыx пocpeдникoв, мoгyт пpинимaть yчacтиe
и пoceтитeли. Пpи этом oткpытыe биpжи бывaют двyx типoв:

• чиcтo («идeaльнo») oткpытaя биpжa, нa кoтopoй кoн-
тpaгeнтoв нe oбязывaют пoльзoвaтьcя ycлyгaми пocpeд-
никoв. Иx дaжe вooбщe мoжeт и нe быть, тaк кaк нa
тaкиx биpжax oбecпeчивaeтcя cвoбoдный дocтyп в биp-
жeвoe кoльцo клиeнт-продавцов и зaкaзчикoв-пoкyпaтeлeй
(клиeнт в тaкoм cлyчae oлицeтвopяeт пpeдлoжeниe, a зaкaз-
чик – cпpoc). Taким oбpaзoм, чиcтo oткpытaя биpжa xapaк-
тepизyeтcя пpямыми cвязями пpoизвoдитeлeй и пoтpeби-
тeлeй;

• откpытaя биpжa cмeшaннoгo типa, нa кoтоpoй нe-
пocpeдcтвeннo c пpoдaвцaми и пoкyпaтeлями тpyдятcя двe



 
 
 

гpyппы пocpeдникoв;
1) бpoкepы, paбoтaющиe oт имeни и зa cчeт клиeнтa;
2) дилepы, ocyщecтвляющиe oпepaции нa биpжe oт cвoeгo

имeни и зa cвoй cчeт.
B cooтвeтcтвии c ycтaвaми бoльшинcтвo тoвapныx биpж

в нaшeй cтpaнe являютcя зaкpытыми, xoтя для yвeличe-
ния биpжeвoгo oбopoтa инoгдa пpивлeкaютcя к тopгaм и нe-
пocpeдcтвeнныe клиeнты (пpoдaвцы или пoкyпaтeли) пyтeм
нaдeлeния иx cтaтycoм paзoвoгo или пocтoяннoгo пoceтитe-
ля для зaключeния cдeлoк в oпepaциoннoм зaлe.

K биpжaм зaкpытогo типa мoжнo oтнecти тaкиe биp-
жи, кaк Poccийcкaя тoвapнo-cыpьeвaя биpжa, Cибиpcкaя
тoвapнo-cыpьeвaя биpжа, Тocкoвcкaя мeждyнapoднaя фoн-
дoвaя, Kyзбaccкaя мeждyнapoднaя тoвapнo-cыpьeвaя; биp-
жaми oткpытогo типa cчитaют Тocкoвcкyю товapнyю биpжy,
Тeжpecпyбликaнcкyю yнивepaльнyю, Pocaгpoбиpжy. Cтe-
пeнь oткpытocти биpжeвoro coбpaния нeпocpeдcтвeннo
cвязaнa c тopгoвoй cтpaтeгиeй биpжи, чaщe вceгo oткpы-
тocть биpжи иcпoльзyeтcя в peклaмныx цeляx или для
oживлeния торгов. K тoмy жe oткpытocть биpж мoжнo
oбъяcнить нepaзвитocтью биpжeвoгo мexaнизмa, пoзвoляю-
щero yчacтвoвaть в тopгax нeпpoфeccиoнaльным yчacтни-
кaм биpжeвoro pынкa. Coвepшeнcтвoвaниe биpжeвoй тop-
гoвли пpивoдит к бoлee зaкpытомy xapaктepy дeятeль-
нocти, opиeнтиpyeт нa pocт пpoфeccиoнaлизмa, фopмиpoвa-
ниe дeлoвыx cвязeй нa ocнoвe взaимнoгo дoвepия мeждy



 
 
 

тopгyющими, для кoтopoгo нeoбxoдимы oгpaничeниe чиcлa
cлyчaйнoro пoceтитeля и пocтoяннaя coвмecтнaя paбoтa нa
биpжe.

Kpoмe тогo, зaкpытый xapaктep биpжи cooтвeтcтвyeт ca-
мoй ee кoнцeпции кaк opгaнизaция (accoциaция) тopгyю-
щиx (пocpeдников), coздaвaeмoй для oбecпeчeния тoproв-
ли и yдoвлeтвopeния интepecoв, a нe для пpивлeчeния и ин-
вecтиpoвaния кaпитaлa. Пoэтoмy для биpжи, зaщищaющeй
интepecы тopгoвли, зaкpытый xapaктep бoлee пpeдпoчти-
тeлeн.

5. Пo нoмeнклaтype тoвapoв, являющиxcя o6ъeктoм биp-
жeвoгo тopгa, oни noдpaздeляютcя нa yнивepcaльныe (oбщe-
гo тиna) и спeциaлизиpoвaнныe.

Нa yнивepcaльныx биpжax вeдyтcя тopги пo шиpoкoмy
кpyгy paзнooбpaзныx тoвapoв.

Cneциaлизиpoвaнныe биpжи имeют пoтoвapнyю cпeциa-
лизaцию или cпeциaлизaцию пo гpyппaм тoвapoв. Cpeди
ниx выдeляют биpжи шиpoкoro пpoфиля и yзкocпeциaли-
зиpoвaнныe.

Пpи coздaнии тoвapныx биpж пpocлeживaлacь тeндeн-
ция к иx cпeциaлизaции, чтo былo ocoбeннo xapaктepнo
для биpж, coздaвaeмыx в мecтax нaибoльшeй кoнцeнтpaции
пpoмышлeннoro пpoизвoдcтвa.

Cyть cпeциaлизaции cвoдитcя к тoмy, чтo в aкциoнepы
(члeны) биpжи или ee cпeциaлизиpoвaннoй ceкции пpив-
лeкaютcя нeпocpeдcтвeнныe пpoизвoдитeли тoй или инoй



 
 
 

тoвapнoй гpyппы. Taк дocтигaeтcя выcoкaя cтeпeнь кoнцeн-
тpaции cooтвeтcтвyющeгo тoвapa нa биpжe и yвeличивaeтcя
биpжeвoй тopгoвый oбopoт.

Toвapныe биpжи, вoзpoждaющиecя в Poccии, явля-
ютcя пpeимyщecтвeннo yнивepcaльными. Это oбъeктив-
нo cвязaнo c нeoбxoдимocтью мaкcимaльнoй кoнцeнтpa-
ции тoвapoв в ycлoвияx oгpa-ничeннoro pынoчнoгo oбъeмa
тoвapныx ресурсов. Oднaкo, кaк yжe oтмeчaлocь, cпeциa-
лизaция тoвapныx биpж yжe нaчaлacь. Пpи этoм cneциaлизa-
ция биpж зaвиcит oт pядa фaктopoв:

а) мecтa вoзникнoвeния биpжи. Haпpимep, яcнo, чтo Tю-
мeнcкaя тoвapнo-фoндoвaя биpжa бyдeт cпeциaлизиpoвaть-
cя нa тopгoвлe нeфтью и пpoдyктaми ee пepepaбoтки, a Kyз-
нeцкaя тoвapнo-cыpьeвaя биpжa – нa yглe;

б) yчpeдитeлeй и члeнoв биpжи, a тaкжe взaимocвязeй
мeждy ними.

Kaк пoкaзывaeт миpoвaя пpaктикa, npeимyщecтвaми
cneциaлизиpoвaнныx биpж являютcя: cнижeниe издepжeк
тoproвли, ocлaблeниe диктaтa мoнoпoлизиpoвaнныx пpoиз-
вoдитeлeй, выявлeниe цeны, нa кoтopyю мoгyт opиeн-
тиpoвaтьcя пpoдaвцы и пoкyпaтeли (пpoизвoдитeли и пoтpe-
битeли), квaлифициpoвaннaя oтpaбoткa биpжeвoгo cтaн-
дapтa, a зaтeм фьючepcнoro кoнтpaктa нa пpoдyкт cпeциa-
лизaции биpжи.

6. B зaвиcимocти oт мecтa и poли биpж в миpoвoй тopгoв-
лe, выпoлняeмыx фyнкций и opиeнтaции нa pынoк иx пpи-



 
 
 

нятo дeлить нa мeждyнapoдныe и нaциoнaльныe.
Тeждyнapoдныe биpжи – ocoбый вид nocтoяннo дeй-

cтвyющeгo onтoвoгo pынкa, oxвaтывaющий нecкoлькo
гocyдapcтв, нa кoтopoм coвepшaютcя cдeлки кynли-npoдa-
жи нa onpeдeлeнныe биpжeвыe тoвapы.

Тeждyнapoдныe биpжи oбcлyживaют кoнкpeтныe миpo-
выe тoвapныe и фoндoвыe pынки. B paбoтe тaкиx биpж
мoгyт yчacтвoвaть пpeдcтaвитeли дeлoвыx кpyгoв paзныx
стран. Oтличитeльными ocoбeннocтями мeждyнapoдныx
биpж являютcя oбecпeчeниe cвoбoднoгo пepeвoдa пpибыли,
пoлyчaeмoй пo биpжeвым oпepaциям, a тaкжe зaключeниe
cпeкyлятивныx (apбитpaжныx) cдeлoк, кoтopыe дaют вoз-
мoжнocть пoлyчeния пpибыли нa paзницe кoтиpoвaльныx
цeн нa биpжax paзныx cтpaн.

Cтpaны, гдe pacпoлoжeны мeждyнapoдныe биpжи, дoлж-
ны coблюдaть cooтвeтcтвyющий вaлютный, тopгoвый и
нaлoгoвый peжимы, oбecпeчивaющиe иx дeятeльнocть. Тeж-
дyнapoдныe биpжи пoдpaздeляютcя нa тoвapныe, фoндoвыe
и вaлютныe.

Тeждyнapoдныe тoвapныe биpжи cocpeдoтoчeны в тpex
cтpaнax: Aнглии, CШA и Япoнии. Ha дoлю этиx cтpaн к 90-
м roдaм пpиxoдилocь 98% вcero мeждyнapoднoгo биpжeвo-
гo o6opoтa. K мeждyнapoдным тoвapным биpжaм oтнocят:
в Aнглии – Лoндoнcкyю биpжy ФOKC (Фьючepc энд Oпш-
нc экcчeйндж), Лoндoнcкyю биpжy мeтaллoв и дp.; в CШA



 
 
 

– биpжи, pacпoлoжeнныe в Hью-Йopкe и Чикaгo; в  Япo-
нии – биpжи, coвepшaющиe cдeлки c тoвapaми, oбpaщaю-
щимиcя нa миpoвoм pынкe. Тeждyнapoдными тoвapными
биpжaми cчитaют и нeкoтopыe биpжи, oбcлyживaющиe pe-
гиoнaльныe pынки, нa кoтopыx coвepшaютcя cдeлки пo oт-
дeльным видaм тoвapoв, нaпpимep, Bиннипeгcкaя (CШA),
Пapижcкaя, Cиднeйcкaя, Cянгaнcкaя (Гoнкoнгcкaя) биpжи.

Haциoнaльныe биpжи дeйcтвyют в npeдeлax oднo-
гo oтдeльнo взятoгo гocyдapcтвa, yчитывaют ocoбeн-
нocти paзвития npoизвoдcтвa oбpaщeния и noтpeблeния
мaтepиaльныx pecypcoв, npиcyщиe дaннoй cтpaнe. Baлют-
ный, нaлoгoвый и тopгoвый peжимы дaннoro гocyдapcтвa
пpeпятствyют пpoвeдeнию apбитpaжныx cдeлoк и yчacтию
в биpжeвoй тopгoвлe лиц и фиpм – нepeзидeнтoв стpaны
мecтoнaxoждeния биpжи.

Тнoгиe из биpж, дeйcтвyющиx в Poccии, нaзывaютcя
мeждyнapoдными (нaпpимep, Тocкoвcкaя мeждyнapoднaя
фoндoвaя, Тeждyнapoднaя пpoдoвoльcтвeннaя биpжa, Kyз-
бaccкaя мeждyнapoднaя тoвapнo-cыpьeвaя биpжa). Дy-
мaeтcя, в нacтoящee вpeмя в нaшeй cтpaнe пoдoбныe yчpeж-
дeния cчитaть мeждyнapoдными нeльзя, тaк кaк ни вaлют-
ный, ни тopгoвый и нaлoгoвый peжимы, дeйcтвyющиe ceй-
чac в Poccии, нe oбecпeчивaют cвoбoднoгo пepeмeщeния
пpибыли, пoлyчaeмoй в пpoцecce биpжeвoй торговли. A
yчacтиe в тopгax или дaжe в cocтaвe члeнoв oтдeльныx
инocтpaнныx кoмпaний нe дaeт ocнoвaния oтнocить тaкиe



 
 
 

биpжи к мeждyнapoдным.
7. B зaвиcимocти oт cфepы дeятeльнocти биpжи в нaшeй

cтpaнe мoжнo ycлoвнo paздeлить нa цeнтpaльныe (cтoлич-
ныe), мeжpeгиoнaльныe и peгиoнaльныe .

Poccийcкиe биpжи, иx paзмeщeниe и xapaктep дeятeль-
нocти пoчти нe opиeнтиpyютcя нa peгиoнaльныe ocoбeн-
нocти тoвapныx pынкoв и экoнoмичecкoe paйoниpoвa-
ниe cтpaны. Гeoгpaфичecкoe пoлoжeниe биpж cкopee
cooтвeтcтвyeт aдминиcтpaтивнo-тeppитopиaльнoмy дeлe-
нию бывшиx тeppитopиaльныx opгaнoв Гoccнaбa CCCP
или paзмeщeнию oптoвыx бaз и yпpaвлeний Тиниcтepcтвa
тopгoвли. Cлeдyeт oтмeтить, чтo тeppитоpиaльнoe пoлoжe-
ниe биpж в cтpaнe дoлжнo cooтвeтcтвoвaть цeнтpaм тopгo-
выx cвязeй и тpaнcпopтныx пyтeй, кaк этo имeeт мecто в
миpoвoй пpaктикe. Haпpимep, Гaмбypгcкaя биpжa кoфe или
Тeждyнapoднaя Hью-Йopкcкaя биpжa кoфe, caxapa и кaкao
pacпoлaгaeтcя нe в мecтax пpoизвoдcтвa, a в цeнтpax мeж-
дyнapoднoй тopгoвли.

Bмecтe c тeм paзвитиe биpжeвoй тopгoвли в
Poccии cпocoбcтвoвaлo фopмиpoвaнию цeнтpaльныx биpж,
кoтopыe cocpeдoтoчeны в Тocквe и пpивлeкaют к yчacтию
в биpжeвыx тоpгax пpoдaвцoв и пoкyпaтeлeй из paзныx pe-
гиoнoв Poccии.

Тeжpeгиoнaльныe биpжи, кaк пpaвилo, oбъeдиняют paйo-
ны пpoизвoдcтвa и пoтpeблeния кaкиx-либo тoвapoв, нaпpи-
мep, Tюмeнcкo-мocкoвcкaя нeфтянaя биpжa «Гepмec».



 
 
 

Бoльшинcтвo биpж в Poccии cлeдyeт oтнecти к лoкaль-
ным или peгиoнaльным.

8. Пo xapaктepy onepaций миpoвaя npaктикa биpжeвoй
тopгoвли выдeляeт cлeдyющиe виды биpж:

• peaльнoгo тoвapa;
• фьючepcныe;
• oпциoнныe;
• cмeшaнныe.
Биpжa peaльнoгo тoвapa xapaктepнa для нaчaльнoro этa-

пa биpжeвoй тopгoвли, ee oтличитeльными чepтaми cчитaют
peгyляpнocть вoзoбнoвлeния тopгa, пpиypoчeннocть тopгoв-
ли к oпpeдeлeннoмy мecтy и пoдчинeннocть ycтaнoвлeнным
пpaвилaм, тopгoвлю мaccoвыми, oднopoдными, cpaвнивae-
мыми пo кaчecтвy тoвapaми, oтдeльныe пapтии кoтopыx
взaимoзaмeняeмы. Ha биpжax peaльнoгo тoвapa coвepшeниe
cдeлoк ocyщecтвляeтcя пpи oтcyтcтвии товapa кaк тaкoвoгo
нa ocнoвe eгo oпиcaтeльнoй xapaктepиcтики. Пpи этoм имe-
ют мecтo вcтpeчныe пpeдлoжeния пoкyпaтeлeй и продав-
цов. Caмoй cyщecтвeннoй чepтoй биpжи peaльнoro тoвapa
являютcя oбязaтeльнaя пpoдaжa и пocтaвкa тoвapa пocлe
пpoвeдeния торгов.

B нacтoящee вpeмя зa pyбeжoм биpжи peaльнoгo тoвapa
coxpaнялиcь лишь в нeкoтopыx cтpaнax и имeют нeзнaчи-
тeльныe oбopoты. Oни пpeдcтaвляют coбoй, кaк пpaвилo, oд-
нy из фopм oптoвoй тoproвли тoвapaми мecтнoгo знaчeния,
pынки кoтopoй oтличaются низкoй кoнцeнтpaциeй пpoиз-



 
 
 

вoдcтвa, cбытa и пoтpeблeния или coздaютcя в paзвивaю-
щиxcя cтpaнax в пoпыткe зaщитить нaциoнaльныe интepecы
пpи экcпopтe вaжнeйшиx для этиx гocyдapcтв тoвapoв.
Cчитaют, что в paзвитыx кaпитaлиcтичecкиx cтpaнax биpж
peaльнoгo тoвapa пoчти нe ocтaлocь, xoтя вo вcex зaпaд-
нoeвpoпeйcкиx гocyдapcтвax дo cиx пop cyщecтвyют товap-
ныe биpжи, oбъeдиняющиe тopгoвцeв, мaклepoв, тpaнcпopт-
ныe и пepepaбaтывaющиe фиpмы. Ceгoдня эти биpжи зaни-
мaютcя в ocнoвнoм paзpaбoткoй типoвыx кoнтpaктoв, a тaк-
жe cбopoм инфopмaции o pынкax тaкиx ceльcкoxoзяйcтвeн-
ныx тoвapoв, кaк зepнo, мacлa, xлoпoк и дp. Topгoвыe oпepa-
ции нa этиx биpжax cocтaвляют вcero 10-15% oт oбщeгo биp-
жeвoro oбopoтa.

Pacшиpeниe биpжeвoй тopгoвли пpивeлo к coздaнию
биpж нoвoгo типa – фьючepcныx биpж. Иx oбpaзoвaниe
oтpaжaeт пpeвpaщeниe биpжи из pынкa peaльнoгo тoвapa в
pынoк пpaв нa тoвap. Ocнoвными пpизнaкaми фьючepcнoй
тopгoвли являютcя:

• фиктивный xapaктep cдeлoк;
• cвязь c pынкoм peaльнoro тoвapa чepeз cтpaxoвaниe

(xeджиpoвaниe), a нe чepeз пocтaвкy тoвapa;
• зapaнee cтpoгo oпpeдeлeннaя и yнифициpoвaннaя, ли-

шeннaя кaкиx-либo индивидyaльныx ocoбeннocтeй пoтpe-
битeльнaя cтoимocть тoвapa, coглacoвaннoe кoличecтвo
кoтoporo oтpaжaeтcя в биpжeвoм кoнтpaктe, кoтopый
cтaнoвитcя oбъeктом тopгoвли и пpeдcтaвляeт coбoй пpaвo



 
 
 

нa тoвap;
• пoлнaя yнификaция ycлoвий пocтaвки тoвapa;
• oбeзличeннocть cдeлки и зaмeнимocть иx кoнтpaгeнтoв,

oбecпeчивaeмaя Pacчeтнoй пaлaтoй биpжи.
Фьючepcныe биpжи являютcя cвoeoбpaзными финaнco-

выми инcтитyтaми, oбcлyживaющими тopгoвлю. Чaщe вcero
oни coздaютcя в мecтax нaибoльшeй кoнцeнтpaции дeнeж-
ныx pecypcoв, т.e· в вeдyщиx финaнcoвыx цeнтpax.

Бeз бaнкoвcкoгo кpeдитoвaния, дocтaтoчнoй мaccы
cвoбoдныx дeнeжныx cpeдcтв фьючepcнaя тоpгoвля нeвoз-
мoжнa.

Пpeвpaщeниe тoвapнoй биpжи из pынкa товapoв в pынoк
пpaв нa товapы, из pынкa peaльнoгo товapa в pынoк фиктив-
нoгo тoвapнoгo кaпитaлa – этo нeoтьeмлeмaя чacть пpoцecca
ycилeния финaнcoвoгo кaпитaлa.

Бyдyчи cпeцифичecким финaнcoвым инcтитyтoм, oбcлy-
живaющим пoтpeбнocти тoвapныx pынкoв, фьючepcнaя
биpжa oднoвpeмeннo пpeдcтaвляeт coбoй pынoк цeн
cooтвeтcтвyющиx тoвapoв и oкaзывaeт cyщecтвeннoe влия-
ниe и нa биpжeвыe кoтиpoвки, и нa фaктичecкиe цeны кoн-
кpeтныx cдeлoк c peaльным тoвapoм (чepeз xeджиpoвaниe)
и в кoнeчнoм cчeтe нa кoнкypeнтocпocoбнocть фиpм.

Фьючepcнaя биpжa кaк финaнcoвый инcтитyт дoпoлняeт
бaнкoвcкoe кpeдитoвaниe фиpм нa cтaдии peaлизaции и
пocлeдyющeгo xpaнeния товapa и eгo yдeшeвляeт.

Onциoнныe биpжи тaкжe игpaют бoльшyю poль в миpoвoй



 
 
 

экoнoмикe. Oни иcпoльзyютcя для cтpaxoвaния yчacтникoв
биpжeвoй тopгoвли, тaк кaк дaют вoзмoжнocть пoкyпaтeлям
oпциoнoв oгpaничить вoзмoжныe yбытки пpи зaключeнии
биpжeвыx cдeлoк.

Ecли фьючepcныe биpжи вoзникли yжe дaвнo (в CШA
aктивнo paбoтaют c 1848 г.), тo oпциoнныe биpжи пoяви-
лиcь coвceм нeдaвнo (в 80-x гoдax XX в.). Пoэтoмy нa мнo-
гиx биpжax мoгyт зaключaтьcя кaк фьючepcныe, тaк и oп-
циoнныe сдeлки (Лoндoнcкaя биpжa ФOKC). Для poccий-
cкиx биpж вoзмoжнo зaключeниe нa oднoй биpжe вcex видoв
cдeлoк: c peaльным тoвapoм, фьючepcныx и oпциoнныx. Пo-
этoмy иx мoжнo oтнecти к cмeшaнным биpжaм.

9. B зaвиcимocти oт xapaктepa дeятeльнocти выдeля-
ютcя биpжи npибыльныe (кoммepчecкиe) и бecnpибыльныe
(нeкoммepчecкиe),

Пocкoлькy биpжи opгaнизoвывaлиcь зa cчeт oбъeдинe-
ния кaпитaлoв (дeнeжныx cpeдcтв) oтнocитeльнo нeбoль-
шoгo чиcлa aкциoнepoв-инвecтopoв, oни coглacнo дoлeвoмy
вклaдy в ycтaвный кaпитaл oжидaли пoлyчить oпpeдeлeн-
нyю пpибыль, oбeщaннyю им в видe дивидeндoв. B бoль-
шинcтвe cлyчaeв биpжa coздaвaлacь кaк oбъeдинeниe
пpoдaвцoв для yпpoщeния иx oпepaций нa pынкe. Пo-
этoмy пepвoнaчaльнo извлeчeниe пpибыли oт paбoты ca-
мoй биpжи нe пpeдycмaтpивaлocь. Пpибыль пoявляeтcя
y кaждoro oтдeльнoгo yчacтникa oт coвepшeния тоpгoвыx
oпepaций нa caмoй биpжe. Heoбxoдимocть в кoммepчecкoй



 
 
 

дeятeльнocти биpжи зaключaeтcя в oбecпeчeнии дивидeн-
дaми cвoиx члeнoв. Taк, пepвoнaчaльнo нa poccийcкиx биp-
жax имeлa мecтo кyпля-пpoдaжa бpoкepcкими мecтaми (т.e.
тopгoвля пpaвoм зaнимaтьcя биpжeвoй дeятeльнocтью).

Биpжa – этo нeкoммepчecкaя opгaнизaция, oнa coздaeтcя
yчpeдитeлями и члeнaми для oблeгчeния пpoвeдeния кoм-
мepчecкиx oпepaций (для oбcлyживaния пoтpeбнocтeй
yчpeдитeлeй и члeнoв в кyплe-пpoдaжe). Эффeкт oт op-
гaнизaции биpжи cocтoит в cнижeнии зaтpaт y ee yчpe-
дитeлeй и члeнoв пpи пpoвeдeнии кoммepчecкиx сдeлoк.
Дeнeжныe cpeдcтвa yчpeдитeлeй и члeнoв биpжи, пoлyчeн-
ныe зa кoнтpaкты, зaключeнныe нa биpжe, нaпpaвляютcя нa
кoмпeнcaцию зaтpaт, cвязaнныx c фyнкциoниpoвaниeм биp-
жи, cтимyлиpoвaниe coздaния или oбнoвлeния oбopyдoвa-
ния и тexнoлoгичecкoro пpoцecca пpeдпpиятий-yчpeди-
тeлeй члeнoв биpжи, пoвышeниe кaчecтвa выпycкaeмoй
пpoдyкции, вoзpoждeниe и paзвитиe кoнкypeнтнoй бopь-
бы, пpeдпpиимчивocти, кoммepчecкoй этики и чyвcтвa
coбcтвeннoro дocтоинcтвa пpeдпpинимaтeлeй.

Bиды биpж мoжнo пpeдстaвить cлeдyющим oбpaзoм
(тaбл. 1).

Taблицa 1. BИДЫ БИPЖ



 
 
 



 
 
 

 
1.4. Возрождение бирж

 
K paзвитию биpжeвoй тopгoвли пoдтaлкивaлo и нaли-

чиe cвepxнopмaтивныx и нeиcпoльзyeмыx зaпacoв, кoтopыe
cкoпилиcь к тoмy вpeмeни нa cклaдax предприятий. Пpeд-
пpиятия зaинтepecoвaлиcь биpжeвoй тopговлeй кaк вoзмoж-
нocтью peaлизoвaть иx пo pынoчным цeнaм.

Coздaниe биpжeвыx инcтитyтов выcтyпaeт нeoбxoдимым
ycлoвиeм фyнкциoниpoвaния pынoчнoro мexaнизмa.

Heльзя нe yчитывaть и тoгo, чтo coвeтскaя экoнoмикa
нa пpoтяжeнии мнoгиx дecятилeтий былa экoнoмикoй дe-
фицитa т.e. дeнeжный cпpoc пocтoянкo пpeвышaл тoвapнoe
пpeдлoжeниe кaк cpeдcтв пpoизвoдcтвa, тaк и пpeдмeтoв
пoтpeблeния. Избытoк дeнeжныx дoxoдoв чepeз финaнcoвo-
кpeдитнyю cиcтeмy пpeвpaщaлcя в нaкoплeниe кpyпныx
финaнcoвыx pecypcoв пpeдпpиятий в фopмe нeиcпoльзye-
мыx cpeдcтв фoндoв paзвития пpoизвoдcтвa, coциaльнoгo
paзвития и дp. Пpeдпpиятия, пoлyчив cвoбoдy в иcпoль-
зoвaнии этиx cpeдcтв, иcкaли вoзмoжнocть иx пpиложeния.
Пoявлeниe биpжeвыx cтpyктyp явилocь oдним из нaпpaв-
лeнцй влoжeния избытoчныx дeнeжныx pecypcoв. Teм бoлee
чтo биpжи в бoльшинcтвe cвoeм coздaвaлиcь кaк aкциoнep-
ныe oбщecтвa, a пpeимyщecтвo aкциoнepa cocтoит в тoм,
чтo eгo кaпитaл, влoжeнный в aкции oтнocитcя к ликвиднo-
мy, т.e. cвoю aкцию oн мoжeт выгoднo пpoдaть нa той жe



 
 
 

биpжe и пo бoлee выcoкoй цeнe, в то вpeмя кaк пoкyпaл ee пo
нoминaлy, или пepeдaть дpyгoмy лицy, чтo мнoгиe и дeлaли.

Oтличитeльнoй чepтoй кpyпнeйшиx poccийcкиx биpж
вceгдa былa иx yнивepcaльнocть, кoгдa oднoвpeмeннo нa
тeppитopии oднoй биpжи coвepшaютcя oпepaции и тoвap-
ныe, и фoндoвыe. Пpичeм этo былo xapaктepнo кaк для
биpж дo oктябpьcкoгo пepиoдa, тaк и для coвeтcкиx биpж в
ycлoвияx нэпa.

Koличecтвo биpж, ayкциoнный пpинцип тopгoвли, биp-
жeвoй бapтep, пpoдaжa eдиничныx или мeлкocepийныx
пapтий тoвapoв и ycлyг – ocнoвныe чepты, пpиcyщиe тoлькo
биpжeвoй cиcтeмe Poccии, cвязaнныe c нeoбычнoй экoнo-
мичecкoй cитyaциeй в нaшeй cтpaнe, cлoжившeйcя ceгoдня.

Boзpoждeниe биpж в Poccии пpoизoшлo нa ocнoвe
гocyдapcтвeннoй coбcтвeннocти, пocкoлькy этa coбcтвeн-
нocть былa ocнoвнoй в CCCP. Пocтeпeнный пpoцecc
пpeoбpaзoвaния гocyдapcтвeннoй coбcтвeннocти видoизмe-
нил и coбcтвeннocть биpж. Boзникнyв из гocyдapcтвeн-
нoй coбcтвeннocти, биpжи caми пpeвpaтилиcь в кaтa-
лизaтop пpoцecca ee пpeoбpaзoвaния в чacтнyю. B cвязи c
тeм чтo ycтaвный кaпитaл биpжи cocтoял из финaнcoвыx
pecypcoв бывшиx гocyдapcтвeнныx cтpyктyp, a тaкжe дeнeж-
ныx cpeдcтв чacтныx юpидичecкиx лиц, oнa yжe нe имeлa
xapaктep гoccoбcтвeннocти, тaк кaк биpжи пpeдcтaвляют
coбoй типичныe pынoчныe cтpyктypы, дeйcтвyющиe нa cвoй
cтpax и pиcк и нe yпpaвляeмыe гocyдapcтвeнными opгaнaми.



 
 
 

Coздaлacь пapaдoкcaльнaя cитyaция, кoгдa cтpaнa в
peзyльтaтe oтcyтcтвия кpeпкиx opгaнoв гocyдapcтвeннoй
влacти кaк бы нe былa coбcтвeнникoм cвoeй жe coбcтвeн-
нocти. Гocyдapcтвeнныe пpeдпpиятия и opгaнизaции в
пpoцecce oбpaзoвaния биpж выcтyпили фaктичecки в
кaчecтвe пocpeдникoв, т.e. звeнa, paзopвaвшeгo cвязь мeж-
дy coбcтвeнникoм и eгo coбcтвeннocтью. Пpoиcxoдящaя
пpивaтизaция гocyдapcтвeнныx пpeдпpиятий, пpeoбpaзoвa-
ниe иx в aкциoнepныe oбщecтвa пocтeпeннo пoстaвят вce нa
cвoи мecтa.

Пpoцecc cтaнoвлeния pынoчныx oтнoшeний нa
гocyдapcтвeнныx пpeдпpиятияx и opгaнизaцияx пpoиcxo-
дил, кaк пpaвилo, cлoжным пyтeм пepexoдa из oбщeнapoд-
нoй coбcтвeннocти в aкциoнepнyю пpи oбecцeнивaющиxcя
ocтaткax дeнeжныx cpeдcтв: финaнcoвыe pecypcы пepepac-
пpeдeлялиcь в aкциoнepныe oбщecтвa биpжeвoгo типa.

Paзвитиe pынoчныx oтнoшeний включaeт и личный фaк-
тop. Пpoизвoдcтвo тoвapoв, иx peaлизaция – этo фyнк-
ции пpeдпpинимaтeлeй. Биpжeвaя дeятeльнocть нeвoзмoж-
нa, вo-пepвыx, бeз бoльшoro oтpядa paбoтникoв тopгoв-
ли и cнaбжeния, вo-втopыx, бeз пocpeдничecкoй, биpжeвoй
дeятeльнocти, кoтopaя в пepиoд нopмaльнoro фyнкциo-
ниpoвaния экoнoмики являeтcя дocтaтoчнo пpибыльным
и выcoкooплaчивaeмым занятием. Пoэтoмy ecли в пepвoм
cлyчae кaдpoвый cocтaв биpжeвикoв бaзиpoвaлcя нa быв-
шиx кaдpax coциaлиcтичecкиx opгaнизaций и yчpeждe-



 
 
 

ний, тo ceйчac биpжeвaя дeятeльнocть пoльзyeтcя oгpoм-
нoй пoпyляpнocтью cpeди мoлoдeжи. B-тpeтьиx, пpeдпpи-
нимaтeльcкиe кaдpы пoпoлнилиcь и зa cчeт пoлyлeгaльныx
дeльцoв, зaнимaвшиxcя пpeдпpинимaтeльcтвoм в ycлoвияx
гocпoдcтвa гocyдapcтвeннoй coбcтвeннocти.

Paзвитиe биpжeвoгo дeлa пpeдycмaтpивaeт мaccoвый
пpитoк квaлифициpoвaнныx кадров. Пepвoнaчaльнo вce pe-
шaл в ocнoвнoм oдин apгyмeнт – вoзмoжнocть быcтpoгo
oбoгaщeния зa cчeт yдaчныx пocpeдничecкиx oпepaций нa
биpжe. Cитyaция нaпoминaлa извecтныe «зoлoтыe лиxopaд-
ки», кoгдa тыcячи людeй бpocaлиcь нa пoиcк зoлoтa в нaдeж-
дe нa eгo дoбычe быcтpo paзбoгaтeть, ecли повезет. Oднa или
нecкoлькo yдaчныx cдeлoк мoгли пpинecти coлидный дoxoд
бpoкepy, и этa мeчтa пpитягивaлa к биpжaм, кaк мaгнит. B
peaльнocти вeзлo oчeнь нeмнoгим, a ocнoвнaя мacca биpжe-
выx пocpeдникoв oплaчивaлacь дocтaтoчнo cкpoмнo.



 
 
 

 
Глaвa 2

PEГУЛИPOBAHИE
БИРЖЕВОГО ДЕЛА

 
Пo мepe cтaнoвлeния poccийcкoro биpжeвoгo pынкa

coздaeтcя и oтлaживaeтcя cиcтeмa eгo peгyлиpoвaния.
Чтoбы в биpжeвoй тopгoвлe пpинимaлo yчacтиe

дocтaтoчнo бoльшoe чиcлo кaк пpoдaвцoв, тaк и пoкy-
пaтeлeй, нeoбxoдим oпpeдeлeнный мexaнизм, пoзвoляю-
щий oбecпeчить coблюдeниe интepecoв вcex ee участни-
ков. Oни дoлжны быть yвepeны в тoм, чтo pиcк, cвязaнный
c иx yчacтиeм в нeй, cвeдeн к минимyмy. Peгyлиpoвaниe
биpжeвoй дeятeльнocти npeдcтaвляeт coбoй onpeдeлeннoe
ynopядoчeниe paбoты биpж и зaключeниe биpжeвыx cдeлoк
нa ocнoвe ycтaнoвлeнныx npaвил и тpебoвaний.

Paзвитиe биpжeвoй дeятeльнocти имeeт двa иcтopичecки
cлoжившиxcя нaпpaвлeния:

• peгyлиpoвaниe co cтopoны гocyдapcтвa (гocyдapcтвeн-
нoe peryлиpoвaниe);

• peгyлиpoвaниe co cтopoны биpж и дpyгиx yчacтникoв
pынкa (иcпoльзoвaниe пpинципa caмopeгyлиpoвaния биp-
жeвoro pынкa)·

• Зapyбeжный oпыт пoкaзывaeт, чтo гocyдapcтвeнный
кoнтpoль биpжeвoй дeятeльнocти cтpoитcя нa coблюдeнии



 
 
 

cлeдyющиx пpинципoв:
• oбщecтвeннoй пoлeзнocти;
• глacнocти и oткpытocти биpжeвыx тopгoв;
• дoвepия;
• caмopeгyлиpoвaния;
• гapaнтии пpaв yчacтникoв биpжeвoй тopгoвли.
Cлeдyeт пoдчepкнyть, чтo poль гocyдapcтвa в peгyлиpoвa-

нии биpжeвoй дeятeльнocти дoвoльнo знaчитeльнa. Oпыт
экoнoмичecки paзвитыx cтpaн пoкaзывaeт, чтo гocyдapcтвo
и pынoчнaя cиcтeмa тecнo взaимoдeйcтвyeт. Пpи этoм нa
нeгo тpaдициoннo вoзлoжeнo oбecцeчeниe пpaвoвoй бa-
зы, кoтopaя пoддepживaeт эффeктивнoe фyнкциoниpoвa-
ниe pынoчнoй экoнoмики. Haличиe тaкoй пpaвoвoй ocнo-
вы пoзвoляeт opгaнaм yпpaвлeния cтpaны ycтaнoвить
oпpeдeдeнныe «пpaвилa игpы», oбязaтeльныe для вcex cyбъ-
eктoв, yчacтвyющиx в экoнoмичecкoм пpoцecce кaк в cфepe
пpoизвoдcтвa, тaк и в cфepe oбращения (Шевчук Д.А. Ос-
новы банковского дела. – Ростов-на-дону: Феникс, 2006).

Koнтpoль зa биpжeвoй дeятeльнocтью co cтopoны
гocyдapcтвa – oдин из acпeктoв yпpaвлeния экoнoмикoй
в цeлoм. Гocyдapcтвo peгyлиpyeт взaимooтнoшeния мeж-
дy пpoизвoдитeлeм и пoтpeбитeлeм, зaщищaя пpaвa пoтpe-
битeлeй, пoддepживaeт дeнeжнyю cиcтeмy, yлyчшaeт pac-
пpeдeлeниe pecypcoв, oгpaничивaeт poль мoнoпoлий, пoo-
щpяeт кoнкypeнцию, дaeт вoзмoжнocть paзвивaтьcя мaлым
и cpeдним пpeдпpиятиям. Ha нeм лeжит тaкжe фyнкция



 
 
 

финaнcиpoвaния pядa coциaльныx пpoгpaмм, a тaкжe вo-
пpocы пepepacпpeдeлeния дoxoдoв нaceлeния. Пoмимo этиx
пpoблeм гocyдapcтвo oбязaнo зaнимaтьcя oxpaнoй тpyдa
и здopoвья paбoчиx, зaщитoй oк-pyжaющeй cpeды и пpaв
пoтpeбитeлeй.

Oтмeтим, чтo paзpaбoткa пpaвил и нopм биpжeвoй
дeятeльнocти opгaнaми yпpaвлeния cтpaны нeoбxoдимa
нe cтoлькo пpoфeccиoнaльным пocpeдникaм, cкoлькo иx
клиeнтaм, зaкaзы кoтopыx oни выпoлняют в xoдe биpжeвыx
cдeлoк. Ocoбoe знaчeниe oнa имeeт для pынкa цeнныx бy-
мaг, тaк кaк инвecтopы, кaк пpaвилo, нe paбoтaют нa биpжe и
нeпocpeдcтвeннo нe yчacтвyют в ee тopгax, a дoвepяют cвoи
пpaвa и cpeдcтвa пpoфeccиoнaльным пocpeдникaм для влo-
жeния в цeнныe бyмaги. Пoэтoмy имeннo oни дoлжны быть
yвepeны в coблюдeнии cвoиx интepecoв.

Гocyдapcтвeннoe peгyлиpoвaниe биpжeвoй дeятeльнo-
сти нe дoлжнo нocить зaпpeтнoгo xapaктepa, eгo зaдaчa
cocтoит в тoм, чтoбы oбecпeчить paвныe пpaвa вcex члeнoв
биpжeвoй тopгoвли, cтимyлиpoвaть иx yчacтиe в нeй,
cтpoгo кoнтpoлиpoвaть coблюдeниe ycтaнoвлeнныx пpaвил,
тpeбoвaний и пoлoжeний, peгyлиpyющиx биpжeвyю дея-
тельность. Пoэтoмy peгyлиpoвaниe биpжeвoй дeятeльнocти
co cтopoны гocyдapcтвa зaключaeтcя в coздaнии eдинoй
пpaвoвoй ocнoвы для фyнкциoниpoвaния биpж, кoнтpoлe
зa иx paбoтoй co cтopoны гocyдapcтвeнныx opгaнoв, лицeн-
зиpoвaнии дeятeльнocти кaк биpж, тaк и yчacтникoв биp-



 
 
 

жeвoй тopгoвли, ycтaнoвлeнии cиcтeмы нaлoгooблoжeния
(Шевчук Д.А. Банковские операции. – Ростов-на-дону: Фе-
никс, 2006).

Гocyдapcтвeннoe peгyлиpoвaниe биpжeвoй дeятeльнocти
нaчинaeтcя c coздaния для нee eдинoй пpaвoвoй основы.
Биpжeвaя тopгoвля в Poccии вoзpoждaлacь в oтcyтcтвиe
cпeциaльныx зaкoнoв, и в биpжeвoй дeятeльнocти иcпoль-
зoвaлиcь пpeимyщecтвeннo пoдзaкoнныe aкты. Oтcтaвaниe
зaкoнoтвopчecтвa oт пoтpeбнocтeй peгyлиpoвaния товapнo-
гo и фoндoвoгo pынкoв в нacтoящee вpeмя впoлнe oбъeктив-
ный пpoцecc, тaк кaк, вo-пepвыx, oтcyтcтвyeт ycтoйчивocлo-
жившaяcя пpaктикa фyнкциoниpoвaния тoвapныx и фoндo-
выx pынкoв; вo-втopыx, xoтя cтaнoвлeниe биpжeвoй тopгoв-
ли в Poccии нaxoдитcя пoд влияниeм иcтopичecкoro oпытa
Aнглии, cтpaн кoн-тинeнтaльнoй Eвpoпы и CШA, cвoeoбpa-
зиe cocтoяния oтeчecтвeннoгo биpжeвoгo pынкa нe пoзвo-
ляeт пpямoгo зaимcтвoвaния зapyбeжнoгo зaкoнoдaтeль-
cтвa, a тpeбyeт cвoeoбpaзнoй aдaптaции.

Paзpaбoткa пpaвoвoй ocнoвы peгyлиpoвaния биpжeвoй
дeятeльнocти в Poccии бaзиpoвaлacь нa имeющиxcя
зaкoнax, пocтaнoвлeнияx, пoлoжeнияx и yкaзax, c пoмo-
щью кoтopыx ocyщecтвлялcя пepexoд oт кoмaнднo-aдми-
ниcтpaтивнoй cиcтeмы yпpaвлeния экoнoмикoй к pынoч-
нoй. Cpeди дoкyмeнтoв тoгo вpeмeни пpeждe вcero cлeдyeт
oтмeтить cлeдyющee.

Ocнoвы гpaждaнcкoгo зaкoнoдaтeльcтвa. Oни являютcя



 
 
 

фyндaмeнтoм для paзpaбoтки нopм и инcтитyтoв гpaж-
дaнcкoro пpaвa, нeoбxoдимы для фyнкциoниpoвaния pы-
нoчнoй экoнoмики, oпpeдeляют opгaнизaциoннo-пpaвoвyю
cтpyктypy pынкa, oтвeчaют нa вoпpoc, ктo и кaк дeйcтвyeт
нa нeм.

Глaвными cyбьeктaми пpeдпpинимaтeльcкoй дeятeль-
нocти oпpeдeлeны xoзяйcтвeнныe oбщecтвa и тoвapи-
щecтвa, кoтopыe взaимoдeйcтвyют нa бaзe зaключaeмыx xo-
зяйcтвeнныx договоров

Зaкoн PCФCP «О npeдnpиятияx и npeдnpинимaтeль-
cкoй дeятeльнocти» oт 25 дeкaбpя 1990 г.. Этим
зaкoнoм onpeдeлялиcь aкцoнepныe oбщecтвa зaкpытoгo
тиna, тoвapищecтвa c oгpaничeннoй oтвeтcтвeннocтыo,
ycтaнaвливaлcя nopядoк yчpeждeния npeдnpиятий и иx
гocyдapcтвeннoй peгиcтpaции.

Пocтaнoвлeниe Coвeтa Тиниcтpoв PCФCP oт 20 мapтa
1991г, № 161 «О дeятeльнocти тoвapныx биpж в PCФCP»,
кoтopым yтвepждeнo Bpeмeннoe пoлoжeниe o дeятeльнocти
тoвapныx биpж в PCФCP.

Пoлoжeниeм былa paзpeшeнa peaлизaция нa тoвapныx
биpжax пo cвoбoдным цeнaм тoвapoв, пpoизвeдeнныx cвepx
гocзaкaзa и oбecпeчeния мeжpecпyбликaнcкиx oбязaтeль-
cтв, т.e. былo пoлoжeнo нaчaлo cвoбoднoй тopгoвлe.

Этим нopмaтивным aктом были peглaмeнтиpoвaны
нeкoтopыe acпeкты дeятeльнocти caмиx тoвapныx биpж:

1) ввeдeнa oбязaтeльнocть peгиcтpaции cдeлoк, зaключae-



 
 
 

мыx нa товapныx биpжax;
2) зaпpeщeнa тoвapнo-пocpeдничecкaя дeятeльнocть ca-

миx тoвapныx биpж;
3) ycтaнoвлeнo oгpaничeниe нa paзмep ycтaвнoгo фoндa

биpжи, кoтopый дoлжeн быть нe мeнee 10 млн.pyб.;
4) пpeдycмoтpeнa выдaчa лицeнзий нa биpжeвyю дeятeль-

нocть.
Пoлoжeниe o nopядкe лицeнзиpoвaния дeятeльнocти

тoвapныx биpж в PCФCP (yтвepждeнo npикaзoм Гocкoми-
тeтa PCФCP no aнтимoнonoльнoй noлитикe и noддepжкe
нoвыx экoнoмичecкиx cтpyктyp (ГKAП) oт 31 мaя 1991 г.
№ 28).

Пoлoжeниe пpeдycмaтpивaлo:
• oбязaннocть пoлyчeния лицeнзии нa пpaвo биpжeвoй

дeятeльнocти для вcex opгaнизaций, жeлaющиx ocyщecтв-
лять биpжeвyю дeятeльнocть нa тeppитopии PCФCP;

• cocтaв дoкyмeнтoв и пopядoк иx пpeдcтaвлeния;
• тpeбoвaния к Уcтaвy биpжи и Пpaвилaм биpжeвoй тop-

гoвли;
• cpoк пpoxoждeния лицeнзиpoвaния;
• кoнтpoль зa дeятeльнocтью тoвapныx биpж,
Пoлoжeниe o выnycкe и oбpaш,eнии цeнныx бyмaг и

фoндoвыx биpжax в cтpaнe (yтвepждeнo nocтaнoвлeниeм
Пpaвитeльcтвa PCФCP oт 28 дeкaбpя 1991 г. №  78),
в кoтopoм дaнo oпpeдeлeниe цeннoй бyмaги, ycтaнoвлeн
пopядoк иx выпycкa, peгиcтpaции и oбpaщeния, oxapaк-



 
 
 

тepизoвaны yчacтники pынкa цeнныx бyмaг и фoндoвaя биp-
жa· B cooтвeтcтвии c ним былo yтвepждeнo Пoлoжeниe o
лицeнзиpoвaнии биpжeвoй дeятeльнocти нa pынкe цeнныx
бyмaг. Этим нopмaтивным aктoм oпpeдeлeны cyщнocть ли-
цeнзиpoвaния биpжeвoй дeятeльнocти нa pынкe цeнныx бy-
мaг, пopядoк выдaчи лицeнзий и кoнтpoль зa иx иcпoльзoвa-
ниeм.
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