eXayHapoaHb
5IHOK Npon3BOAH

LleHHbIX OyMmar




W OU3BOOHbI HHBIX

= Oymar u ero perynupoBaHue

MexayHapoaHbI PPIHOK TPOU3BOSHBIX
UHCTPYMEHTOB (ZepHUBaTHUBOB, 'CPOYHBIX"
KOHTPAKTOB) AB/IAETCSA HEOTHEeMIEMOI YaCThIO
1/1I00aTbHOTO PMHAHCOBOTO PHIHKA. JTOT PHIHOK
CyliecTBYyeT 0oJiee 150 1eT, HO OCOOeHHO
BBICOKMMH TE€MIIAaMH1 OH CTaJI pa3BUBATHCS C
Ha4vaJia 70-X rogoB XX B. MocJie TH0epatu3anuu "'?:* TR
MUPOBOH (UHAHCOBOM CHUCTEMBI U Tepexoa K 7 T
IUIABAIOUIUM BaJIIOTHBIM KypcaM. B 70 — 9o-e roasl "

XX Beka paKTHIeCKH OBLI CO3ZaH HOBBIU CeKTOp ||}

PBIHKA — GUHAHCOBHIE U (POHOBbIE JEPUBATUBBI, |||
NMOSABUJICA BeCbMa cieu(puieCcKUui CerMeHT

PBIHKA, TAe 00'b€KTOM TOPTOBJIU SIBJISTIOTCS
KpeJUuTHbIe PUCKH, i, COOTBETCTBEHHO, BO3HUK
HOBBIA UHCTPYMEHT — KPpeJUTHBIE JepPUBAaTUBBI.

Pa3BuTHe ppIHKA MPOM3BOJAHBIX IIEHHBIX OyMar
MPOUCXOAUT B YCIOBUAX YCUI€HUSI KOHKYPEHIUU
OHMPIKEeBOTO 1 BHEOUPIKEBOTO CEKTOPOB TOPTrOBIIH,
3HAYUTETbHOM BOJIATHIPHOCTH II€H Ha PBIHKAaX
0a30BBIX AKTHUBOB.




ipenaepbl No UeHHbIM

OCHOBHBIMY TEHIEHIIUAMHA Ha PhIHKE I€ePUBATHBOB CTA/IH:

- JI00aTU3anus PHIHKOB M CBA3aHHBIE C HEHM pe3Koe 000CTpeHne
KOHKYPEHIIMH U U3MEHEHHE CTPYKTYPbI IPOBEIeHUS TOPrOB I€HHBIMH
Oymaramwu;

- CYIIleCTBEHHbBII POCT PHIHKOB (3a MOC/IeJHUE 10 JIET 00BEM TOPIOB BHIPOC B 5
pas);

- pacIIMpeHue CIeKTPa MPOU3BOSHBIX HHCTPYMEHTOB M H3MEHEeHHE UX
OTHOCHTE/ILHOM POJIH, a TAK)KE CYL[eCTBEHHOE PAaclIMPeHre COCTaBa
YYaCTHHUKOB;

- TuOepau3anusa peryinpoBaHus;

- IpuMeHeHue
TOPTOBJIH.

T€MaM JJIEKTPOHHOU



ITpon3Bo — 3TO PUHAHCOBHIE UHCTP bI, HEHa
OTOPBIX ONpeensaieTcss CTOMMOCTBIO AP , Ha3bIBaeMbIX

K

~~ 6a30BbIMU (OCHOBHBIMH ), C/I€/IKH C KOTOPBIMH (PUKCUPYIOT
MPOM3BO/HbIe leHHbIe OyMaru. OueHb YacTO B KauecTBe 0a30BbIX
CpeJCTB AJIsA IPOU3BOJHBIX IIEHHBIX OyMar UCIOIb3yIOTCA
0OBbIKHOBeHHBbIe aKki . KpoMe akuuit 6a30BbIMU CpeICTBAMYA MOTYT
OBITh TOBaPbI, BAJIOTA, IPOIleHTHAA CTaBKa, HHAEKCHI, JOJITOBbIE
o0sa3arenbcTBa. Kak mpaBuio, HeHa mpon3BOAHOM EHHOM OyMaru
COCTABJISIET JIUIIb YaCTh IleHbl 0a30BOM IIEHHOM OyMaru, YTO IO3BOJISET
MHBECTOPY IOJIyYaTh OT MIPOU3BOJHBIX IIeHHbIX OyMar 3HAYUTEIbHYIO
poxoaHocTh. Ho Hago nMeTh B BUAY, YTO HHBECTUPOBAaHHE B
MPOU3BOAHBIE IIEHHbIE OyMarv OTHOCUTCA K BBICOKO PHCKOBBIM
CmoCco0aM MHBECTUPOBAHMUS.




YVFH“FHI T A e Tulv IVFVIIHIV

KOHTPaKThbI

OpHUM M3 BaXKHBIX CE(TMEHTOB MEXXAYHAPOHOTO PhIHKA MPOU3BOJHBIX
IeHHbIX OyMar siBJIAeTCA PBIHOK, I7ie MPoBoaATcA ¢opBapAHbIE U
¢pbIOYepCcHBIE OTepaALA.

ITox popBapaAHBIM KOHTPAKTOM ITOHUMAETCS 3aK/TI0YE€HHOE BHE OUPIKH
CoI/IallleHHUE MEXKAY ABYMA CTOPOHAMM — MOKYIaTe/IeEM U IPOJaBIlOM,
COBEpPIIEHHOE B ONpeaeI€eHHbIA MOMEHT BpeMeHH (IyCTh, 10 MapTa 2008
ro,qa?, COT/IACHO KOTOPOMY IPOJaBel; 00sA3yeTcss AOCTABUTH MOKYIATE/II0
ompeaeaeHHbI TOBap (II0JI0YKUM, 20 TOHH IIIIEHUIIBI) B ONPeAeTeHHOe
BpeMs 1 MecTO (Harpumep, 10 HIOHA 2008 Toa Ha cKIag GUPMbI) IO
3apaHee 00yC/JIOBTI€HHOM B MOMEHT COBepIIeHus caAenKy neHe. CorimacHo
¢dopBapagHOMY KOHTPAKTY, M IPOJaBell, ! OKyIIaTe/ b 00sI3aH COBEPUINTH
C/IEJIKY, TO €CTh IIPOJABeIl — TOCTABUTH 20 TOHH IIIIEHUIIbI, a IOKYIaTe/Ih —
KYIIUTbH €€.

HWubiMu cioBamu, GOpBapAHbII KOHTPAKT — 3TO COIIAIIEHHUE MEXKAY ABYMS
JIMIIAMM O OyayIIe caesnke o oyayirei (popBapaHoii) eHe,
omnpeaensieMoOM 00eMMH CTOPOHAMU B MOMEHT COBEPIIeHUA CAeAKH. ITOT
KOHTPAKT He MpeAyCMaTPpUBaeT Hauya/IbHOTO MepeBoja AeHer.

dopBapaHbIe KOHTPAKTHI PelIaloT ABe IJIaBHbIE 33/1a4YU: BO-IePBbIX, OHU
3alIUINAIOT ¥ TOKYIIaTeNsl, U MPOAABIA OT BO3MOXKHBIX KOJI€OAHU I II€HbI
TOBapa: JeVMCTBUTE/NIbHO, 3aK/JII0YUB CAe/1KYy 10 MapTa O MOKYIKe MIIeHUIbl
10 MIOHSA MO KOHTPAKTHOM (popBapAHOIi IeHe, MOKYIATe/Ib CTPAXyeTCs OT
BO3MO)XHOTO MOBBINIEHHUS IIeHbl TOBAPa, a MPOJaBell, — ee MOHMKEeHUS.
Bo-BTOpBIX, POPBAPAHBII KOHTPAKT TAPAHTHPYET COBEPLIEHUE CAETKH —
NMpojaBel, He OOUTCS, YTO MIIeHUIIA OCTAHETCsI HeBOCTPEeOOBAaHHOM, a
MOKyIaTe/Ib yBepP€eH, YTO TOBap OyAeT JOCTaB/IEH eMy BOBpeMsl.



®proYepCcHBIT KOHTPAKT BO MHOTOM HallOMUHAeT (pOPBapAHBIA KOHTPAKT —
3TO Ta HHUE CTHBIMMY JIIOAbMH (IOK JIeM U

AABIOM) Ha JOCTAaBKY ONpeJeIeHHOTO ToOBapa aHee OTOBOpPEeHHOoe
BpeMsI 1o 00yC/IOBIeHHO# leHe. OgHaKo PbI0YepCHBIM KOHTPAaKTaM
MPUCYIIN HECKOJTHKO OCHOBHBIX Y€PT, OTIMYAIOIIAX UX OT POPBAPIHBIX
KOHTPAKTOB:

- OHM CTaHJAAPTU3UPOBAHBI C TOYKH 3PEHUA KOHTPAKTHOM cnenupuKAum —
THUIIa, KOJINYeCTBA U Ka4yecTBa TOBapa, JaThl HOCTAaBKU TOBAPa;

- pbroYepcHBIE CIeTKU COBEPIIAIOTCA Ha CIENHATbHO MPeAHa3HAYEeHHBIX IS
3TOTr0 OMPIKaX, ACCOIMATUBHBIM YWIEHOM KOTOPBIX SBIAIOTCA KIUPUHTOBBIE
MaJjiaThl, IPeAOCTABISIONINEe 00euM CTOPOHAM (bIOYEPCHOM CAeTKU
rapaHTHUHU ee COBepuUIeHU s ;

- IpU coBepuIeHUH (bIOYEPCHBIX CIeTOK UCIOIB3YeTCsA MapiKa;
- pprIOYEPCHBIN KOHTPAKT MOJKET OBITh IE€PeNpPoJaH JPYyrOMy HHBECTOPY;
- TOProB/iA QLRSS I~ T aHaMMU.




IVIC/MNER Yy TIGMVETTLIIVE LTIV /
p—  OMMMOoRUD——

/ V

B HacTos111ee yke BpeMs cZleIKM C ONIFMOHAMU MOJYYUIHA IIUPOKOe
pacnpocTpaHeHne BO MHOTHX CTPaHaX U JOCTHUTAIOT OTPOMHBIX 00EMOB.

ITox onIMOHHBIM KOHTPAKTOM IIOHMMAETC C/Ie/IKa, KOrJaa OJHa CTOPOHa
(mpoaaBer ONMIIMOHA) MPOAAET APYTOi CTOPOHE (ITOKYIATe/ 0 OMIIMOHA) IPAaBO
00 Ha IMOKYIIKY KaKOr0-TO 0a30BOTo0 cpeacTBa (TOBapa, eHHOM OyMaru u ap.)
MO0 Ha ero MPoAAXKY 1Mo PUKCUPOBAHHON B MOMEHT COBEPIIIEHUS CAE/IKH IieHe.

CymecTBYIOT pa3In4HbIie BUAbI onuOHOB. [Ipexxae Bcero, nx Mo>xHo
KJIaccHPUIUPOBATH IO XapaKTepy SIMHUCCUU:

- OIIIIMOHbI ODOMMUTEHTA,
- IPOCTbhIE€ OIIIINOHBI.

)
% SOCIAL NETWORK
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OnuuoH 3MUTEHTA — 3TO UMEHHAsi SMUCCUOHHAsA
IleHHast OymMara, 3aKperJisioniasi MpaBo ee Bjiajenbia
Ha MOKYINKY B NPeAyCMOTPEHHBbIN B HEU CPOK H/UIH
HACTYIUIEHUU YKa3aHHBIX B HeH OOCTOATENbCTB
olpele/eHHOr0 KOo/JAu4YecTBa AaKIMUM JMUTEHTA
TAaKOr0  OIIIMOHA IO  LeHe  HCIOJHEeHUs,
olnpelejleHHOU B ONIIMOHE SMUTEHTA.




OnuuoHbI 5M T PAJ OT/IMYHUI OT MIPOCTHIX OMIIMOHOB.
me ; ONMIIIMOHBI SMUTEHTA OObIY aroTCA)

~ —~KaKUM-TO aKITHOHEePHBIM O0IIeCTBOM; B MOMEHT UCITOTHEHUS OMIIUMOHA
SMHUTEHTA JAHHOE 00IIeCTBO 00sA3aHO MPOAATH OCHOBHYIO aKI[HIO.
OnuuoHsI XKe NOKYNAKTCSA M NPOAAIOTCA YaCTHBIMYA MHBECTOPAMHU, U BCe
00s3aTe/IbCTBA IO ONMIIMOHAM UCIOTHAIOT YaCTHbIE MHBECTOPHI, a He
¢upmbl. Bo-BTOpPHIX, OMIMOHBI UMEIOT MEHBIITNI CPOK e CTBHS, YeM
OINIMOHBI IMUTEHTA — KaK NPaBUJIO, ONIIMOHBI PEea/In3YI0TCA B CPOK 10 9
MecsueB. B-rpeTrbux, B oT/iInuMe OT KOPIOPALUX, BHIITYCKAIOUI X
OIMIMOHBI SMUTEHTA C YCTAHOBJIE€HHBIM CPOKOM MCIIOTHEHHU S U
eINHCTBEHHOU eHOU UCIIOTHEeHUsI, UHAUBUyaIbHbIe HHBECTOPHI Ha

PBIHKE OIIIIMOHOB MOI'YT YCTaHAB/IMBAaTh MHO)XECTBO LI€H U CPOKOB
W CIIOJIHEeHUS. e
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«BAILUKHPCKHA BEHIMH. ~OUHIABA.

HA MOKYTIKY

M 000001 ARUMA 210 RENYCKA .N:_' 000001

AO SBALIKHACKMI BEHEMH.

Homumarsuan croumocrs onguona 100 000 (Cro racnn) pybaci.
'{ll, h)t(u;uu ‘l“,\'"”“‘l‘f’( A, NTO Ml.\f.\ru AMNNOro OnNENoONa KMmereY HP.\.()
npuobperein v Dunanconot xommasom « Dwnsdibar 100 (Cra) axyuit 2-ro
swaycxa AO «Bausmpexici Gemmnes 50 sossmarsnoin  crommocrs 10 000
(Necary rnacas) pySach 3a axoo » mepwoa ¢ 1 woss o 30 comntips 1994 roaa




- /KPEIWITHI:IE\.EIQQMBHIFMB{

OcHOBHBIMH npeanmocbl/yIKAMHU BOSHUKHOBEHUSA KPEAUTHBIX 1€PUBATUBOB
ABIAIOTCA:

= HOTPEGHOCTB B CTPAXOBaHHUH Hpe,Z[HpI/IHI/IMaTeJIbCKOﬁ AeAaATe/IbHOCTHU OT
N3ME€HEHNA KOHBbIOHKTYPbI NIOCPEACTBOM 3aK/ITHOYE€HHUA CDPOYHBIX
KOHTPAKTOB, IMO3BOJAILINX XE€DHKUPOBATb PUCKU;

- 00'beKTUBHBIH MPOIEeCC Pa3BUTHA MUPOBOTO PUHAHCOBOTO PHIHKA,
COBpeMeHHbIe TEHJEeHIUH IIT00ATN3aNH U INOepaTu3aliud MUPOBOI
3KOHOMMKH, YCHIeHH e PO (UHAHCOBOTO MHXXKUHUPUHTA;

- YCHI€eHH e BOJIATH/IBHOCTH Ha PHIHKAX AOJITOBBIX IIEHHBIX OyMar u
¢duHaHCcoBbIe Kpu3uckl B I0ro-Bocrounoit Azuu, Poccun u J/IaTuHCKO#M
AMepuiKe, KOTOpbIE CYlLleCTBEHHO YBeJIUYN/IU KpeJUuTHbIEe PUCKU;

- COBEepUIeHCTBOBaHME METOJ0B KOJINY€CTBEHHOU OLleHKH U YIIPaB/JIeHHUs
KpeJUTHBIM PUCKOM, A/IANITALUS Pa3pabdOTaHHBIX METOJUK K
e HOOOPa30BaHUIO KPEAUTHBIX IePUBAaTUBOB;

- Ile/IeHANpaBIeHHAs padoTa peryimpyiouuX OPpraHOB Pa3/IMYHBIX CTPAH MO
COBEPUIEHCTBOBAHUIO 3aKOHOJATE/IbHBIX HOPM U CTAaHAAPTU3ALUUA
JOKYMEHTAL V! JJisl COBeplIeHUsI ONepanyui ¢ KpeJUTHBIMU JepUBaTUBAMU;

- pa3BUTHE 0AHKOBCKHUX TEXHOJIOTHI U mMoBbIIeHHe 3P PeKTUBHOCTHU
yIpaB/ieHUusl ppIHOYHBIMH PUCKaMH.



B HOMHYECKOH JII/ITepaTypeﬁ \//

~— [AIOTCs pa3Hble onpeAeTeHus
KpeJAUTHBIX e PUBATHBOB:
"...KpeguTHble fepruBaTUBBI — 3TO
KOHTPAKTHI, C MTOMOUIHI0 KOTOPBIX
OCYIeCTBASAETCA Mepegada
KPeJUTHOIO PUCKA OT MOKYNaTe Ist
AepuBaTHBA €ro MPoAaBLY ,
"...KpeauTHbie JepuBaTUBHI -
MPOU3BOJAHbIE HHCTPYMEHTHI,
nmpeJHa3HAYeHHbIE JJIsI yIIPaBIeHU s
KpeJuTHbIM pucKoM . "KpeautHsbie
AepUBATUBBI — ITO 3a0a/IaHCOBHIE
drHaHCOBbIEe HHCTPYMEHTHI,
MO3BOJAKOLIAE OJHOU CTOPOHE
(0enedpumapy) mepeHecTr
KPeIUTHBIA PUCK IO aKTUBY HA
APYTYIO CTOPOHY (rapaHra), He
nmpuoderas K puandecKou mpogake
akTuBa. Kak npaBuiio, akTuBbI
MPUHA/AJIe)XaT 0eHepUIMapy Ha MpaBe
COOCTBEHHOCTH .




/

= CHOBHBIMMH 3dd9YaMM KPpEAUTHDBIX J€PUBATUBOB ABJIATCA:

- OGecnneyeHVe KOHTPOJISI KPeAUTHOTO PUCKA IO A0JITOBBIM
WHCTPYMEHTAM WU KOP3UHE J0JITOBBIX UHCTPYMEHTOB;

- CHIDKeHH e KOHIIeHTPAalu¥ PUCKa B mopTdee JoAroBbIX
WHCTPYMEHTOB;

- Co3paHNe CMHTETUYECKAX aKTUBOB, OTBEYAILINX crieupuKe
KOHKPETHOTO 0aHKa;

- BO3MO)XHOCTB yIIpaB/JI€eHUsA PUCKOM [JI1 OITUMaJIbHOM
auBepcupUKaANU KPEIUTHOTO TOPTQes;

- ObecrieyeHure BHITOABI 32 CYET IPUHATHUS PUCKA IO KPEJUTHOMY
nmopt¢enro JPpyroro 6aHka.
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CrpykTypa BIHKAQ KPEAUTHBIX
BAaTMBOB BKJIIOYAET CJIeAYI0

© - Y4yacTHUKM onlepanui ¢ KpeJUuTHBIMHU
AepuBaTUBAMMU.

© - TocymapcTrBeHHBIE U HAATOCYAAPCTBEHHbIE
peryJvpyroliiue OpraHsl.

® - HekomMmMepYyecKue OpraHU3alvu, 00 be TUHSAIONIHE
YYaCTHUKOB ¥ PbIHKA.

©® - PeuTuHTOBBIC areHTCTBA.




He menee 5% | 5-25% ot 25-50% boneer

oT CyMMBI CyMMBI 50% oT

noptdens noprdens |moprdens | moprdens
Mex6aHKOBCKHE KPEIUTBI 7 29 34 22
CUHAMLIMPOBAaHHbIE 20 39 27 10
KpeIUThI
HemoxppeiThie TuHUM 0 29 49 17
KpeauTHas 3amura, 33 12 0 2
MPO/IAHHAS Yepe3

KpeauTHbIE JE€PUBATHUBbI

Puick KOoHTpareHTa 51 34 7 0
OcHOBHbIE /TN 71 25 0 0
CUHIWITUPOBAHHbIE OyMaru

B pamkax CDO

Oo6nuranuu 66 27 2 0



[To pe3yapraTam ncciregoBaHusi, IPOBEI€HHOIO
MexxayHapogHoOU acconuanyey ynpaBiasaolinX KpeJuTHbIMU
noprdenavu (IACPM), Me>XayHapoaHOI accoifualret mo
ceomnam u gepuBatuBam (ISDA) u Acconmanmeit puckK -
meHemrkmenTa (RMA), B KOTOpOM MPUHSIIO y4acTHe 0oJiee 40
KPYHMHEeHIINX MHBEeCTUITMOHHBIX 1 KOMMepYeCKHUX OAHKOB
MHPaA, A0COTIOTHOE 0OJTBIIMHCTBO ONMPOIIEHHBIX YYaCTHUKOB
HUCIOIb3YeT WIH IUIAHUPYeT MPUMEHATh KpeAUTHbIE
AepUBATHUBHI B YIIPABJI€HUH KPeAUTHBIMU MopTdenamu. B To
)Ke BpeMsi aHa/IN3 OTBETOB CBUAETETbCTBYET BCe elle 00
OrpaHUYE€HHOM IMPHUBJI€YEHUH dTUX ONEPALHI IO CPABHEHHIO C
APYTAMHU CIIOCOOAMHM YIIPABJI€HUS KPeAUTHBIM PHCKOM

Ha moMmeHT onipoca 0/ist KpeJUTHOTO PUCKA B BUJe KPeJUTHOM
3alIUThI, IPOJAHHOU MOCPEACTBOM KPEAUTHBIX e pUBATUBOB
coCTaB/sieT, MeHee 5% OT BeTHMIUHbI KpeguTHOTO moptdens. B
TO YXe BpeMsl Y4aCTHUKH ONIPOCa, OLleHUBasi pa3jIn4HbIe
CIMOCOOBI yIIpaB/IeHUsI KPeIUTHBIM MopTdesieM mo
MATUOA/IPHOM CHCTEeMe, TPUCBOMIHA BeChbMa BHICOKYIO
PEUTUHIOBYIO BeJIMYNHY KPeAUTHBIM JepUBaTUBAM



I'POMHYIO POJIb B CO37aHNU 3P PEeKTUBHOTO MIPaBOBOTO
IOJIsI Ha IAHHOM PBhIHKE UTPAIOT HErOCyIapCTBeHHbIE
HeKOMMep4YeCcKHue OPraHu3aIlum:

© - MexayHapoaHas acCOLMAIIUS 11O CBOIIAM U
AepyuBaTUBAM.

©® - bpuraHcKas 0AaHKOBCKasA aCcCOIUAIHA.

® - BcemupHas accopauysa npodeccuoHaIOB PUCK —
MeHe )KMEeHTA. e P N ~
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Cnacunbo 3a
BHUMaHMe



