Конспект лекций ассистента кафедры экономической теории Муртазина Э.Д.

Тема 5. Основные участники рынка ценных бумаг.

Вопросы:

1. Основные заемщики и поставщики на рынке ценных бумаг, краткая характеристика, роль.

2. Система регулирования рынка ценных бумаг, роль ФКЦБ, саморегулируемых организаций.

3. Профессиональная деятельность на рынке ценных бумаг: виды, требования, лицензирование.

1. Основные заемщики и поставщики на рынке ценных бумаг, краткая характеристика, роль.

Рынок ценных бумаг создает возможности для объединения заемщиков и инвесторов. В результате формируется система, через которую заемщики могут заимствовать средства из большого разнообразия источников, а инвесторы получают большой круг продуктов, в которые они могут вкладывать средства. Одна из основных выгод этой системы состоит в том, что заемщики могут заимствовать значительно большие суммы, чем раньше, и кредитование может осуществляться за счет объединения инвестиционных ресурсов различных инвесторов.


В основном государство и предприятия можно рассматривать как первоочередных заемщиков, а финансовые учреждения (институты) и физических лиц — как основных поставщиков капитала. Однако также необходимо учитывать, что как компания финансовое учреждение также может выступать заемщиком в целях финансирования своих операций.

Государство использует три основных способа привлечения средств.

1. сбор налогов на прибыль или доходы, полученные нацией. 
2. заимствование сбережений населения страны или на международном рынке.
3. продажа активов, которыми государство обладает (приватизация).

Предприятия используют два основных способа привлечения денежных средств:

1. заимствование в форме долговых ценных бумаг;

2. продажа права собственности на част компании.

Источником средств для инвестирования являются сбережения, т.е. те средства, которые не были израсходованы на потребительские нужды. Инвестиции могут исходить от государства, частных лиц, финансовых учреждений и иностранных источников.
В число финансовых институтов, вкладывающих средства в ценные бумаги, входят:

- банки, 
- пенсионные фонды, 
- страховые компании, 
- паевые фонды 
и другие профессиональные финансовые менеджеры.

Основными участниками на рынке ценных бумаг являются:

- государство;

- первичные дилеры;

- агенты;

- агенты;
- банки;

- пенсионные фонды;

- страховые компании;

- паевые фонды;

- частные лица;

- прочие консультанты.

Государство играет главную роль в создании рынка ценных бумаг путем поведения приватизационных программ, либо программ национализации, оно является регулирующим и поддерживающим органом на рынке ценных бумаг, выполняет роль направляющего звена путем косвенного воздействия.

ПЕРВИЧНЫЕ ДИЛЕРЫ — это основные фирмы, которые могут проводить операции за свой счет, выступать в качестве посреднических маркет-мейкеров для других профессиональных участников рынка и имеют, как правило, прямой доступ в центральный банк или правительственный орган, отвечающий за выпуск государственных ценных бумаг.

Этим фирмам обычно требуется получить лицензию от органа регулирования по ценным бумагам или, по крайней мере, получить разре​шение на деятельность от соответствующего органа центрального банка или правительства. Хотя они имеют право работать с ценными бумагами от своего имени, это не следует рассматривать как показатель того, что они не являются очень краткосрочными инвесторами.

Их основная функция состоит в том, чтобы получать прибыль от «оборота» (разница между их ценой покупки и ценой предложения) как можно чаще. 
Естественно, чтобы добиться этого, им необходимо, чтобы рынок был ликвидным и поддерживался высокий уровень спроса и предложения.

Агенты – организации, выступающие от имени и для своих клиентов, они также могут действовать как маркет-мейкеры по корпоративным облигациям. Как и первичные дилеры, они вряд ли будут выступать кем-то еще, кроме как краткосрочными инвесторами в облигации. 
Они уделяют особое внимание экономическим факторам и их изменениям и проводят серьезный анализ эмитентов и государственной статистики для того, чтобы предоставить лучшие консультации своим клиентам.

Поскольку сделки с облигациями, как правило, очень крупные, а конкуренция на рынке очень острая, то комиссии, которые готовы платить крупные организации, будут, как правило, очень низкими. Соответственно агент-брокер должен иметь большой пакет приказов для того, чтобы заработать хорошую прибыль от своей деятельности.

Для того чтобы осуществлять свою деятельность, агент по облигациям на рынке ценных бумаг должен всегда знать о новых выпусках, интересных для его клиентуры, и помнить о том, что по мере погашения облигаций возникает потребность в поиске новых объектов вложения высвобождающихся средств в целях получения эквивалентного потока доходов. Более того, поскольку все облигации (за исключением облигаций с нулевым купоном) приносят регулярные процентные платежи, агентам также необходимо следить за тем, не стремятся ли профессиональные менеджеры также реинвестировать эти доходы.

Инвесторы – лица, стремящиеся к получению регулярного надежного дохода и относительно небольшого прироста капитала в течение достаточно длительных периодов времени.

Обычно считается, что самыми безопасными инвестициями (т. е. с наименьшей вероятностью не возврата средств эмитентом) являются вложения в государственные облигации. Хотя корпоративные облигации могут иметь практически такой же рейтинг, как государственные облигации, все-таки считается, что государственные облигации содержат гораздо меньше риска, чем другие виды ценных бумаг.

Банки – организации, основным направлением деятельности которых является привлечение депозитов от физических и юридических лиц и вложение полученных средств под более высокие проценты.

Облигации как объект для инвестирования являются очень привлекательными для банков. По сравнению с кредитами, которые банки предоставляют физическим и юридическим лицам, облигации несут для банков меньший риск не возврата и более высокий потенциал для получения требуемых доходов.

Пенсионные фонды - организации для долгосрочных сбережений, важным условием деятельности которых является способность выплачивать пенсии независимо от развития ситуации на финансовом рынке. 
Фонды склонны к вложению большей части средств в облигации опять-таки потому, что доля облигаций на рынке гораздо выше, чем других форм инвестиций. У зрелого пенсионного фонда, т. е. у фонда, в котором число пенсионеров превышает число вкладчиков, практически все средства будут вложены в облигации, что делает такие фонды очень важными для рынка.

Страховые компании – учреждения, обладающие долгосрочными актуарными обязательствами в дополнение к краткосрочным обязательствам, регулярно получающие премиальные взносы. 
Страховые компании обеспокоены тем, как поддерживать и увеличивать свой капитал, не подвергая его особому риску. В результате они становятся крупными инвесторами в облигации благодаря относительной надежности таких вложений.

Паевые инвестиционные фонты – совокупность имущества, переданного инвесторами (физическими и юридическими лицами) в доверительное управление управляющей компании в целях прироста этого имущества.
Паевые фонды в отличие от облигационных фондов, как правило, используют краткосрочные облигации в качестве альтернативы денежных средств для того, чтобы иметь достаточно средств для выплаты сумм при погашении паев. Следовательно, большое значение для рынка облигаций будут иметь только те фонды, чья политика состоит во вложении средств в государственные и другие высококачественные облигации.

Основные задачи системы регулирования рынка ценных бумаг:
1. Создание и обеспечение эффективного функционирования механизмов привлечения инвестиций в частный сектор.

2. Создание условий для финансирования дефицита государственного бюджета.

3. Обеспечение условий и создание надежных механизмов инвестирования средств населения.

4. Эффективное управление предприятиями.

5. Защита прав участников рынка

6. обеспечение взаимодействия с мировыми рынками.

Методы регулирования рынка ценных бумаг:

1. функциональные;

2. институциональные.

Методы институционального регулирования связаны с регулированием финансового положения конкретных финансовых институтов и качеством управления ими. 

К числу методов институционального регулирования относятся:

1. установление требований к размеру собственных средств участников, 

2. регулирование структуры активов и пассивов, 

3. ограничение или запрещение участия в рискованных операциях, которые могут привести к финансовой несостоятельности объекта регулирования. 

Методы функционального регулирования связаны с установлением правил совершения определенных операций (т.е. выполнения определенных функций). 

Например, во многих странах действует законодательство, предусматривающее обязанность брокера в приоритетном порядке (по отношению к собственным операциям) исполнять заявки на покупку или продажу ценных бумаг, поступившие от клиентов. 

Поскольку в большинстве случаев для защиты интересов инвесторов на рынке ценных бумаг основной акцент делается именно на то, как профессиональные участники обслуживают клиентов, а не на финансовое состояние профессиональных участников, именно методы функционального регулирования составляют основу регулирования рынка ценных бумаг. Этим обуславливается необходимость принятия детальных стандартов профессиональной деятельности, которые являются одним из основных инструментов регулирования рынка ценных бумаг.

К основным принципам регулирования относятся:

1. Принцип государственного регулирования, на основе лицензирования и регулирования всех видов профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг.
2. Принцип единства нормативной базы, режима и методов регулирования рынка на всей территории страны.
3. Принцип минимального государственного вмешательства и принцип максимального саморегулирования (государство регулирует деятельность когда это абсолютно необходимо)

4. Принцип равных возможностей
5. Принцип преемственности в развитии системы регулирования рынка (эволюционное, планомерное развитие) 

6. Ориентация на мировой опыт и учет тенденции глобализации финансовых рынков
Система прямого государственного регулирования несет основную нагрузку в решении задач регулирования рынка в целом и является основой всей системы регулирования. 
К основным объектам регулирования (участникам рынка ценных бумаг) относят:

1. Эмитентов ценных бумаг и организации, привлекаемые эмитентами для исполнения своих обязанностей перед инвесторами (включая регистраторов, аудиторов, платежных агентов и т. д,).
2. Профессиональных посредников, действующих на рынке ценных бумаг, осуществляющих профессиональную деятельность на рынке ценных бумаг (включая брокерскую, дилерскую, депозитарную и иные виды деятельности). Среди профессиональных участников рынка ценных бумаг особую роль играют инфраструктурные организации (фондовые биржи и другие организа​торы торговли, расчетные и клиринговые организации).
3. Инвесторов и организации, профессионально занимающиеся управлением инвестициями.
4. Саморегулируемые организации профессиональных участников рынка ценных бумаг.

В основе регулирования лежит лицензирование видов деятельности.

Лицензирование в широком смысле сводится к систематическим проверкам деятельности участников рынка на предмет выполнения требований, вытекающих из обладания лицензией на ведение конкретной профессиональной деятельности. 
Прямое регулирование деятельности большинства участников рынка входит в компетенцию Федеральной комиссии по рынку ценных бумаг (ФКЦБ России).

Регулирование деятельности ряда участников рынка (например, коммерческих банков, страховых компаний или негосударственных пенсионных фондов), полностью или частично (в отдельных аспектах их деятельности) отнесено к компетенции других ведомств. В итоге совокупное регулирование рынка ценных бумаг в России осуществляется несколькими органами, в компетенцию которых входят разные аспекты. Этими органами помимо ФКЦБ являются: Центральный банк РФ (ЦБ РФ). Министерство финансов России (Минфин), Антимонопольный комитет, Министерство по налогам и сборам РФ и другие органы.

Федеральная комиссия по рынку ценных бумаг — это федеральный орган исполнительной власти по проведению государственной политики в области РЦБ, контролю за деятельностью профессиональных участников РЦБ через определение стандартов их деятельности и по определению стандартов эмиссии ценных бумаг. 
Функции ФКЦБ:

1. разработка основных направлений развития рынка ценных бумаг,

2. координация деятельности федеральных органов исполнительной власти по вопросам регулирования рынка ценных бумаг;
3. утверждение стандартов эмиссии ценных бумаг, проспектов эмиссии ценных бумаг эмитентов
4. разработка единых требований к правилам осуществления профессиональной деятельности 
5. установление обязательных требований к операциям с ценными бумагами, к порядку ведения реестра.

6. установление порядка и осуществления лицензирования различных видов профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг
7. выдача лицензии на осуществление деятельности 
8. определение стандартов деятельности инвестиционных, негосударственных пенсионных, страховых фондов и их управляющих компаний. а также страховых компаний на рынке ценных бумаг.
Помимо федерального и регионального уровней регулирования РЦБ важным элементом системы регулирования должны являются само регулируемые организации профессиональных участников рынка ценных бумаг (СР0).

Роль саморегулируемых организаций заключается в том, чтобы на основании опыта, накопленного непосредственно участниками рынка, вырабатывать более детальные, чем ФКЦБ, нормы и требования, контролировать их соблюдение и тем самым приближать регулятора рынка к его участнику.
СРО —это добровольное объединение профессиональных участников РЦБ, действующее в соответствии с законом и функционирующее на принципах некоммерческой организации. 
СРО учреждается профессиональными участниками рынка ценных бумаг для обеспечения условий профессиональной деятельности участников рынка ценных бумаг, соблюдения стандартов профессиональной этики на рынке ценных бумаг, защиты интересов владельцев ценных бумаг и иных клиентов профессиональных участников рынка ценных бумаг, являющихся членами саморегулируемой организации, установления правил и стандартов проведения операций с ценными бумагами, обеспечивающих эффективную деятельность на рынке ценных бумаг.

Поскольку СРО приобретает довольно значительные права, в отношении ее членов законом предусматривается строгий контроль за ней со стороны регулирующих государственных органов. В частности, статус СРО приобретается только на основании лицензии, выдаваемой ФКЦБ. 
Требования, предъявляемые к СРО:

1. организация должна быть учреждена не менее чем десятью профессиональными участниками рынка ценных бумаг;
2. для получения разрешения в ФКЦБ представляются заверенные копии документов о создании саморегулируемой организации, правила и положения организации, принятые ее членами и обязательные для исполнения всеми членами саморегулируемой организации.

Правила и положения саморегулируемой организации должны содержать требования, предъявляемые к саморегулируемой организации и ее членам в отношении:
1. профессиональной квалификации персонала (за исключением технического);
2. правил и стандартов осуществления профессиональной деятельности;
3. правил, ограничивающих манипулирование ценами;
4. документации, ведения учета и отчетности;
5. минимальной величины их собственных средств;
6. правил вступления в организацию профессионального участника рынка ценных бумаг и выхода или исключения из нее;
7. равных прав на представительство при выборах в органы управления организации и участие в управлении организацией;
8. порядка распределения издержек, выплат, сборов среди членов организации;
9. защиты прав клиентов, включая порядок рассмотрения претензий и жалоб клиентов — членов организации;
10. обязательств ее членов по отношению к клиентам и другим лицам по возмещению ущерба из-за ошибок или упущений при осуществлении членом организации его профессиональной деятельности. а также неправомерных действий члена организации или его должностных лиц и/или персонала;
11. соблюдения порядка рассмотрения претензий и жалоб членов организации;
12. процедур проведения проверок соблюдения членами организации установленных правил и стандартов, включая создание контрольного органа и порядок ознакомления с результатами проверок других членов организации;
13. санкций и иных мер в отношении членов организации, их должностных лиц и/или персонала и порядка их применения.

14. требований по обеспечению открытости информации для проверок, проводимых по инициативе организации;
15. контроля за исполнением санкций и мер, применяемых к членам организации, и порядка их учета.

Глава 2 Закона «О рынке ценных бумаг» устанавливает семь видов профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг:

1. брокерская;
2. дилерская;
3. деятельность по управлению ценными бумагами;
4. деятельность по определению взаимных обязательств (клиринг);
5. депозитарная деятельность;
6. деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;
7. деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг.

Брокерской деятельностью признается совершение гражданско-правовых сделок с ценными бумагами в качестве поверенного или комиссионера (действующего на основании договора поручения или комиссии, а также доверенности на совершение таких сделок при отсутствии указаний на полномочия поверенного или комиссионера в договоре).

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, занимающийся брокерской деятельностью, именуется брокером.

Передоверие брокерами совершения сделок допускается только брокерам. Передоверие допускается, если оно оговорено в договоре комиссии или поручения либо в случаях, когда брокер вынужден к этому силой обстоятельств для охраны интересов своего клиента с уведомлением последнего.

Брокер должен выполнять поручения клиентов добросовестно и в порядке их поступления, если иное не предусматривается договором с клиентом или его поручением. Сделки, осуществляемые по поручению клиентов, во всех случаях подлежат приоритетному исполнению по сравнению с дилерскими операциями самого брокера при совмещении им деятельности брокера и дилера.

В случае наличия у брокера интереса, препятствующего осуществлению поручения клиента на наиболее выгодных для клиента условиях, брокер обязан немедленно уведомить последнего о наличии у него такого интереса.

В случае если брокер действует в качестве комиссионера, договор комиссии может предусматривать обязательство хранить денежные средства, предназначенные для инвестирования в ценные бумаги или полученные в результате продажи ценных бумаг, у брокера на забалансовых счетах и право их использования брокером до момента \возврата этих денежных средств клиенту в соответствии с условиями, договора.

Часть прибыли, полученной от использования указанных средств и остающейся в распоряжении брокера, в соответствии с договором, перечисляется клиенту. При этом брокер не вправе гарантировать или давать обещания клиенту в отношении доходов от инвестирования хранимых им денежных средств.

В случае если конфликт интересов брокера и его клиента, о котором клиент не был уведомлен до получения брокером соответствующего поручения, привел к исполнению этого поручения с ущербом для интересов клиента, брокер обязан за свой счет возместить убытки в порядке, установленном гражданским законодательством Российской Федерации.

Дилерской деятельностью признается совершение сделок купли-продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет путем публичного объявления цен покупки и/или продажи определенных ценных бумаг с обязательством покупки и/или продажи этих ценных бумаг по объявленным ценам лицом, осуществляющим такую деятельность. 

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий дилерскую деятельность, именуется дилером. 
Дилером может быть только юридическое лицо, являющееся коммерческой организацией.

Кроме цены дилер имеет право объявить иные существенные условия договора купли-продажи ценных бумаг: минимальное и максимальное количество покупаемых и/или продаваемых ценных бумаг, а также срок, в течение которого действуют объявленные цены. При отсутствии в объявлении указания на иные существенные условия дилер обязан заключить договор на существенных условиях, предложенных его клиентом. В случае уклонения дилера от заключения договора к нему может быть предъявлен иск о принудительном заключении такого договора и/или о возмещении причиненных клиенту убытков. Под деятельностью по управлению ценными бумагами (ст. 5 закона) признается осуществление юридическим лицом или индивидуальным предпринимателем от своего имени за вознаграждение в течение определенного срока доверительного управления переданными ему во владение и принадлежащими другому лицу в интересах этого лица или указанных этим лицом третьих лиц:

• ценными бумагами;

• денежными средствами, предназначенными для инвестирования в ценные бумаги;

-денежными средствами и ценными бумагами, получаемыми в процессе управления ценными бумагами.

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий деятельность по управлению ценными бумагами, именуется управляющим.

Управляющий при осуществлении своей деятельности обязан указывать, что он действует в качестве управляющего. В случае если конфликт интересов управляющего и его клиента или разных клиентов одного управляющего, о котором все стороны не были уведомлены заранее, привел к действиям управляющего, нанесшим ущерб интересам клиента, управляющий обязан за свой счет возместить убытки в порядке, установленном гражданским законодательством.

Клиринговая деятельность — это деятельность по определению взаимных обязательств (сбор, сверка, корректировка информации по сделкам с ценными бумагами и подготовка бухгалтерских документов по ним) и их зачету по поставкам ценных бумаг и расчетам по ним.

Организации, осуществляющие клиринг по ценным бумагам, в связи с расчетами по операциям с ценными бумагами принимают к исполнению подготовленные при определении взаимных обязательств бухгалтерские документы на основании их договоров с участниками рынка ценных бумаг, для которых производятся расчеты.

Клиринговая организация, осуществляющая расчеты по сделкам с ценными бумагами, обязана формировать специальные фонды для снижения рисков неисполнения сделок с ценными бумагами. Минимальный размер специальных фондов клиринговых организаций устанавливается ФКЦБ по согласованию с Центральным банком Российской Федерации.

Депозитарной деятельностью признается оказание услуг по хранению сертификатов ценных бумаг и/или учету и переходу прав на ценные бумаги. 

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий депозитарную деятельность, именуется депозитарием. 
Депозитарием может быть только юридическое лицо. 
Лицо, пользующееся услугами депозитария по хранению ценных бумаг и/или учету прав на ценные бумаги, именуется депонентом.

Договор между депозитарием и депонентом, регулирующий их отношения в процессе депозитарной деятельности, именуется депозитарным договором (договором о счете депо). Депозитарный договор должен быть заключен в письменной форме. Депозитарий обязан ,. утвердить условия осуществления им депозитарной деятельности, милующиеся неотъемлемой составной частью заключенного депозитарного договора.

Заключение депозитарного договора не влечет за собой переход к депозитарию права собственности на ценные бумаги депонента. Депозитарий не имеет права распоряжаться ценными бумагами депонента, управлять ими или осуществлять от имени депонента любые действия с ценными бумагами, кроме осуществленных по поручению депонента в случаях, предусмотренных депозитарным договором. Депозитарий не имеет права обусловливать заключение депозитарного договора с депонентом отказом последнего хотя бы от одного из прав, закрепленных ценными бумагами. Депозитарий несет гражданско-правовую ответственность за сохранность депонированных у него сертификатов ценных бумаг. На ценные бумаги депонентов не может быть обращено взыскание по обязательствам депозитария.

Депозитарий имеет право на основании соглашений с другими депозитариями привлекать их к исполнению своих обязанностей по хранению сертификатов ценных бумаг и/или учету прав на ценные бумаги депонентов (то есть становиться депонентом другого депозитария или принимать в качестве депонента другой депозитарий), если это прямо не запрещено депозитарным договором.

Депозитарий имеет право регистрироваться в системе веления реестра владельцев ценных бумаг или у другого депозитария в качестве номинального держателя в соответствии с депозитарным договором. Депозитарий несет ответственность за неисполнение или ненадлежащее исполнение своих обязанностей по учету прав на ценные бумаги, в том числе за полноту и правильность записей по счетам депо. Депозитарий в соответствии с депозитарным договором имеет право на поступление на свой счет доходов по ценным бумагам, хранящимся с целью перечисления на счета депонентов.

Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг признаются сбор, фиксации, обработка, хранение и предоставление данных, составляющих систему ведения реестра владельцев ценных бумаг. 

Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг имеют право заниматься только юридические лица. 
Лица, осуществляющие деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг, именуются держателями  реестра (регистраторами).

Под системой ведения реестра владельцев ценных бумаг понимается совокупность данных, зафиксированных на бумажном носителе и/или с использованием электронной базы данных, обеспечивающая идентификацию зарегистрированных в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг номинальных держателей и владельцев ценных бумаг и учет их прав в отношении ценных бумаг, зарегистрированных на их имя, позволяющая получать и направлять информацию указанным лицам и составлять реестр владельцев ценных бумаг.

Система ведения реестра владельцев ценных бумаг должна обеспечивать сбор и хранение в течение установленных законодательством Российской Федерации сроков информации о всех фактах и документах, влекущих необходимость внесения изменений в систему ведения реестра владельцев ценных бумаг, и о всех действиях держателя реестра по внесению этих изменений. 

Для ценных бумаг на предъявителя система ведения реестра владельцев ценных бумаг не ведется.

Реестр владельцев ценных бумаг (далее — реестр) — это часть системы ведения реестра, представляющая собой список зарегистрированных владельцев с указанием количества, номинальной стоимости и категории принадлежащих им именных ценных бумаг, составленный по состоянию на любую установленную дату и позволяющий идентифицировать этих владельцев, количество и категорию принадлежащих им ценных бумаг. Владельцы и номинальные держатели ценных бумаг обязаны соблюдать правила представления информации в систему ведения реестра.

Деятельностью по организации торговли на рынке ценных бумаг признается предоставление услуг, непосредственно способствующих заключению гражданско-правовых сделок с ценными бумагами между участниками рынка ценных бумаг.

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг, называется организатором торговли на рынке ценных бумаг. 
Организатор торговли на рынке ценных бумаг обязан раскрыть следующую информацию любому заинтересованному лицу:

• правила допуска участника рынка ценных бумаг к торгам:

• правила допуска к торгам ценных бумаг;

• правила заключения и сверки сделок;

• правила регистрации сделок;

• порядок исполнения сделок;

• правила, ограничивающие манипулирование ценами;

• расписание предоставления услуг организатором торговли на рынке ценных бумаг;

• регламент внесения изменений и дополнений в вышеперечисленные позиции:

• список ценных бумаг, допущенных к торгам.

В целях защиты инвесторов и создания условий равной конкуренции запрещается совмещение некоторых видов деятельности. Согласно ст. 18 закона осуществление деятельности по ведению реестра не допускает ее совмещения с другими видами профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг. Ограничения на совмещение видов деятельности и операций с ценными бумагами устанавливаются ФКЦБ.

В законе предусмотрено три вида лицензий:

1. профессионального участника рынка ценных бумаг;
2. на осуществление деятельности по ведению реестра
3. фондовой биржи.
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