




Акции – 
эмиссионные ценные 
бумаги. Их особенность 
- закрепление права 
держателя (владельца 
акции) на получение 
части прибыли от АО 
(компании-эмитента), 
дивидендов и участия в 
управлении компанией.

Акции подразделяются 
на простые (обыкновенные) 
и привилегированные





Отличия привилегированных и обыкновенных  акций



Существует еще ряд обстоятельств, 
отличающих привилегированные акции:

Во-первых, доля привилегированных акций 
не может превышать 25% уставного капитала, 
в то время как объем выпуска обыкновенных 
акций теоретически не ограничен.

Во-вторых, сами привилегированные акции 
могут быть различными по способам 
обращения и выплат дивидендов. 



Разновидности привилегированных акций

Кумулятивные привилегированные акции. 

Дивиденды могут по решению общего собрания 
акционеров не выплачиваться в обычные периоды, 
если нет источника (чистая прибыль отсутствует или 
направлена на цели развития предприятия). 
Обязательство по выплате дивидендов сохраняется. 
Дивиденды накапливаются и выплачиваются 
впоследствии, после стабилизации финансового 
положения и появления источника для погашения 
общей задолженности. Владелец кумулятивной 
акции получает право голоса на тот период, в течение 
которого он не получает дивиденд, и теряет это право 
с момента выплаты всех накопленных по указанной 
акции дивидендов в полном размере.



Разновидности привилегированных акций

Конвертируемые привилегированные акции 

дают право держателю в течение определенного 
периода совершить обмен на обыкновенные 
акции или другие типы привилегированных акций 
того же эмитента. При выпуске таких акций 
определяются период, пропорциональность и 
курс обмена.



Разновидности привилегированных акций

Отзывные или погашаемые привилегированные 
акции 

могут быть погашены акционерным обществом 
через определенный период (или после 
специально установленной отзывной даты). 
Выпуск отзывных ценных бумаг является для 
эмитента способом понижения так называемого 
процентного риска.



Разновидности привилегированных акций

Участвующие привилегированные акции 

дают право не только на фиксированный 
дивиденд, но и на дополнительный дивиденд, 
если дивиденд по обыкновенным акциям по 
итогам года его превысит.



Разновидности привилегированных акций

Обмениваемые привилегированные акции, 

по решению эмитента, могут обмениваться на 
облигации.



Разновидности привилегированных акций

Привилегированные акции с регулируемым 
дивидендом. 

Ставка дивиденда устанавливается в пропорции 
от рыночных процентных ставок.



Разновидности привилегированных акций

Гарантированные привилегированные акции,

 выплаты по ним гарантируются не эмитентом, а 
другой компанией. Гарантия вводится с целью 
повышения привлекательности акций у 
инвесторов, снижения их финансовых рисков.



Разновидности привилегированных акций

Привилегированные акции с приложенным 
опционом на продажу, 

продаются в пакете с опционом на продажу, 
позволяющим продать акции эмитенту по 
определенной цене.



Права держателей привилегированных акций

         1. Для владельцев привилегированных акций 
права на участие в управлении на самом деле 
существенно ограничены. По большинству вопросов 
на общем собрании эти акционеры не голосуют. Но не 
всегда. Привилегированные акционеры 
автоматически получают право голоса в случае 
решения вопросов о реорганизации или ликвидации 
компании, пересмотре уровня дивидендов по 
привилегированным акциям, а также, если компания 
не выполняет условий выплаты дивидендов по 
привилегированным акциям. По вопросам, 
требующим одобрения не простым, а 
квалифицированным большинством голосов 
(например, более 75%), привилегированные акции 
являются голосующими;



Права держателей привилегированных акций

       2.Поскольку привилегированная акция ограничена 
в праве на управление компанией, это 
компенсируется постоянством дивидендных выплат 
по ней. Однако это не означает, что 
привилегированные акционеры получают строго 
фиксированные дивиденды. Способ фиксации 
дивидендов определяет сама компания. Это может 
быть процент от номинальной стоимости, процент от 
рыночной стоимости или курса акции (так называемый 
постоянный дивидендный выход), или некоторая 
постоянная величина дохода на акцию плюс экстра 
дивиденд, который также может зависеть от рыночной 
цены акции, величины прибыли и т.п.



Права держателей привилегированных акций

        3.Владельцы привилегированных акций также 
имеют право на получение части стоимости 
имущества при ликвидации компании. При этомесли 
размер ликвидационной стоимости 
привилегированных акций заранее определен в 
уставе, они будут иметь приоритет перед 
обыкновенными при ликвидации компании. В 
противном случае выплаты по ним осуществляются 
наравне с обыкновенными акциями. Также надо 
понимать, что все акционеры при ликвидации бизнеса 
получают свою компенсацию только после 
исполнения обязательств перед всеми остальными 
кредиторами компании, в конце и если остались 
деньги.



Что выбрать инвестору: обыкновенные акции 
или привилегированные

         Нельзя на 100% утверждать, какие акции более 
привлекательны для инвестора: обыкновенные или 
привилегированные. Все зависит от предпочтений самого 
инвестора. Как правило, привилегированные акции используются 
для снижения совокупного риска портфеля ценных бумаг и 
стабилизации уровня его доходности. А обыкновенные акции 
приобретают в расчете на рост их курсовой стоимости.
         Если смотреть в среднем по фондовому рынку, то мы увидим, 
что привилегированные акции – это дополнительная 
доходность, но ограниченный потенциал роста ввиду 
непривлекательности такого типа акций для крупных 
институциональных инвесторов, формирующих рынок. 
        И наоборот обыкновенные акции – низкая вероятность 
выплаты дивидендов, дополнительная доходность по дивидендам 
даже в случае прибыльной работы компании не гарантирована. 
Однако, если компания растет, то обыкновенные акции растут 
быстрее, поскольку они более привлекательны для крупных 
инвесторов, желающих принимать участие в управлении 
компанией.



Например, обыкновенные акции ПАО НКНХ 
(Нижнекамскнефтехим) на текущий момент стоят существенно 
дороже и имеют более высокие темпы роста, чем 
привилегированные акции этой же компании.

С начала 2015 года по ноябрь 2016 рост по обыкновенным акциям составил с 
20,95 до 76,40 руб. (в 3,64 раза).

Динамика обыкновенных акций ПАО 
НКНХ



Динамика привилегированных акций ПАО НКНХ

С начала 2015 года по ноябрь 2016 год рост по привилегированным акциям 
составил с 16,89 до 33,37 руб. (в 1,97 раза).



Но на рынке динамика привилегированных и 
обыкновенных акций иногда неоднозначна. Многое 
зависит от эмитента и его дивидендной политики. 

В случае с ОАО «Сургутнефтегаз» 
привилегированные акции стоят 
дороже обыкновенных.



Динамика обыкновенных акций ОАО 
«Сургутнефтегаз»



Динамика привилегированных акций ОАО 
«Сургутнефтегаз»



Эти ценные бумаги обладают одной особенностью – 
привилегированные акции в среднем дороже 
обыкновенных: максимальная цена по 
привилегированным акциям Сургутнефтегаз 47,87 
руб. за акцию.  В этом же временном интервале 
максимальная цена обыкновенных акций не 
поднималась выше 41,15 руб. И, если средняя цена 
привилегированных акций лежит на уровне 37-40 
руб., то обыкновенных – 27-30 руб.
Причиной тому является то, что Сургутнефтегаз 
платит рекордные для российского рынка дивиденды 
по привилегированным акциям, не менее 10% чистой 
прибыли. Дивидендный доход привилегированных 
акций Сургутнефтегаз составил: в 2015 г. – 24%, в 2016 
г. – 18%.



Какие же акции выгоднее для инвестора: 
обыкновенные или привилегированные? 
Все зависит от индивидуальной 
стратегии инвестора. 
Обычно  рекомендуют иметь в портфеле 
инвестора, как дивидендные акции 
прибыльных компаний, так и 
обыкновенные акции растущих и 
перспективных компаний. Первые будут 
выполнять защитную функцию наряду с 
облигациями, вторые отвечать за рост 
портфеля.



Облигации – долговые активы, закрепляющие право 
владельца на получение от компании-эмитента 
определенной суммы по завершении срока действия 
ценной бумаги. В качестве альтернативы деньгам 
может иметь место имущественный эквивалент.



Чек – еще один вид ценных бумаг, который 
в отличие от рассмотренных выше активов, 
ничем не обусловлен. По своей сути чек – 
это распоряжение владельца счета своему 
банку о выдаче предъявителю ценной 
бумаги указанной в нем суммы на 
протяжении срока, прописанного в законе.



Вексель– ценная бумага, 
которая представляет 
собой взятое 
векселедателем 
обязательность на оплату 
определенной суммы 
держателю векселя при 
достижении оговоренного 
в соглашении срока 
(сумма, срок действия, 
данные сторон 
указываются на самом 
векселе).



Сертификаты представляют собой денежные 
документы, удостоверяющие внесение средств на 
определенное время, имеющие обычно 
фиксированную ставку процента.



Депозитные и сберегательные сертификаты 
имеют общие черты:

они являются ценными бумагами;

выпускаются исключительно банками;
регулируются банковским законодательством;

всегда выпускаются в документарной форме;

право требования по ним может уступаться 
другим лицам;

не могут служить расчетным и платежным 
средством за товары и услуги;

выдаются и обращаются только среди 
резидентов.



Критерий классификации Депозитный сертификат Сберегательный сертификат

Эмитент Банк
Инвестор Юридическое лицо Физическое лицо

Право требования Юридическое лицо Физическое лицо

Денежная единица номинала В рублях, в валюте, в двойной номинации

Величина номинала Крупнономинальная Мелкономинальная

Форма расчетов Безналичная Наличная

Форма возмещения Денежная

Метод выплаты процентов •Фиксированная ставка процента
•Колеблющаяся ставка процента

Срок обращения До одного года До трех лет

Порядок владения •Именной
•На предъявителя

Характер использования •Одноразовый
•Серийный

Способ регистрации выпуска •С корешками
•Без корешков

Сравнительная характеристика депозитных и 
сберегательных сертификатов



       Право выпускать депозитные и сберегательные 
сертификаты предоставлено только банкам.
       Минимальная величина номинала для 
сертификатов не установлена.
       Депозитные и сберегательные сертификаты 
являются срочными ценными бумагами. Срок 
обращения депозитных сертификатов 
ограничивается одним годом, сберегательных — не 
может превышать трех лет. Если сроки их 
погашения просрочены, то они считаются 
документами до востребования и банк обязан их 
погасить но первому требованию держателя.



Банковская сберегательная книжка 
на предъявителя — ценная бумага, 
удостоверяющая заключение 
договора банковского вклада с 
гражданином и внесение денежных 
средств на его счёт по вкладу.



Приватизационные бумаги - это особый вид 
государственных ценных бумаг, которые удостоверяют 
право владельца на бесплатное получение в процессе 
приватизации доли имущества предприятий 
государственного и земельного фонда приватизационных 
бумаг делятся, согласно указанного определения, на 
приватизационные имущественные сертификаты, 
жилищные чеки и земельные боны Приватизационные 
бумаги, выпускаемые в качестве компенсации на вклады в 
Сбербанк и страховые взносы, называются 
компенсационными сертификатами



Для вовлечения в процесс приватизации всего населения, а не 
только работников приватизируемых предприятий всем гражданам в 
качестве предъявительских ценных бумаг были выданы 
приватизационные чеки ("ваучеры"), на которые в течение срока их 
действия можно было приобрести акции приватизируемых 
предприятий. При этом было установлено, что значительную часть 
(от 35 до 90%) таких акций можно было приобрести лишь за 
"ваучеры", которые поэтому в тот период активно скупались у 
населения. Проводились также специализированные чековые 
аукционы по продаже акций, на которых приобретение акций 
допускалось исключительно за "ваучеры". Фактически, основной 
части населения оказались недоступными акции наиболее 
перспективных предприятий, а сами "ваучеры" в большой массе 
оказались в руках профессиональных предпринимателей, успешно 
оттеснивших рядовых граждан от роли акционеров. Все это 
породило негативное отношение населения к "ваучерной 
приватизации".

Приватизационный чек завершил свое существование к 1996 г.



Новый Закон о приватизации в ст. 12 установил, что 
законным (общеобязательным) средством платежа при 
приватизации признается денежная единица (валюта) РФ, т.
е. рубль, но не приватизационные ценные бумаги. Однако в 
п. 2 ст. 12 указано, что специальным законом в этом качестве 
могут быть признаны также "целевые долговые 
обязательства Российской Федерации". Такие 
"обязательства" федерального государства (по сути - 
суррогаты ценных бумаг) могут быть, в частности, выпущены 
в погашение определенной части его внутреннего долга.



Коносамент– документ, выдаваемый перевозчиком груза 
грузовладельцу. 

Важнейшим свойством коносамента является то, что реализация 
прав, заключенных в этой бумаге, возможна только 
при физическом предъявлении оригинала или оригиналов. 
Копии документа, электронная или любая другая форма не имеют 
никакой юридической силы.

Коносамент является ценной бумагой, которая выражает право 
собственности на конкретный указанный в ней товар, это 
транспортный документ, содержащий условия договора морской 
перевозки.

Коносамент представляет собой документ, держатель которого 
получает право распоряжаться грузом.





Коносамент удостоверяет:

Факт заключения договора перевозки

Факт приема груза к отправке

Право собственности держателя коносамента на груз

Право держателя на владение и распоряжение коносаментом



Формы коносамента
Коносамент может быть предъявительским, ордерным или 
именным.

На предъявителя — то есть предъявитель коносамента является 
владельцем груза. 

Именной — владельцем груза является лицо указанное в 
коносаменте. Именной коносамент не подлежит передаче другому 
лицу. 

Ордерный — передача прав на груз, указанный в коносаменте, 
другому лицу, осуществляется с помощью индоссамента 
(передаточной надписи). Это самая распространенная форма 
коносамента.

К коносаменту обязательно прилагается страховой полис. 
Коносамент может сопровождаться и другими документами, 
необходимыми для перевозки и хранения груза, а также 
прохождения таможенного контроля.



Основные реквизиты коносамента:

Наименование судна

Наименование фирмы-перевозчика

Место приема груза

Наименование отправителя груза

Наименование получателя груза

Наименование груза и его главные характеристики

Время и место передачи коносамента

Подпись капитала судна



Закладная - это именная ценная бумага, 
удостоверяющая права ее владельца в 
соответствии с договором об ипотеке 
(залоге недвижимости), на получение 
денежного обязательства или указанного 
в ней имущества.

Инвестиционный пай - именная 
ценная бумага, удостоверяющая 
долю его владельца в праве 
собственности на имущество, 
составляющее паевой 
инвестиционный фонд







Сравнительные характеристики (классификация) российских ценных 
бумаг





ФУНКЦИИ РЫНКА ЦЕННЫХ 
БУМАГ

ОБЩЕРЫНОЧНЫЕ 
ФУНКЦИИ

Ценностная или 
ценообразующая

Регулирующая функция

Информационная функция.

Коммерческая функция.

СПЕЦИФИЧЕСКИЕ ФУНКЦИИ

Функция страхования 
финансовых рисков

Перераспределительная 
функция



Общерыночные функции рынка ценных бумаг:

коммерческая — функция получения дохода;

ценностная или ценообразующая — функция обеспечения 
процесса ценообразования на инструменты данного рынка и 
формирование норм доходности (т.е. обеспечение процесса 
определения цены на товар этого рынка);

информационная — функция информирования участников 
рынка и общества обо всем, что происходит на рынке;

регулирующая — функция обеспечения порядка, 
регулирования, управления и организации на рынке со стороны 
государства или самих организаций (участников) рынка, и др.



Перераспределительная функция. Рынок ценных бумаг 
способствует перераспредению финансовых ресурсов между 
сферами и отраслями экономики; стимулирует перевод сбережений 
в инвестиции; позволяет профинансировать государственный 
бюджет.

Функция страхования финансовых рисков. Данная функция 
позволяет обеспечить перераспределение риска во времени и 
пространстве (хеджирование). Рынок ценных бумаг создает 
возможность использовать инструменты рынка ценных бумаг 
(прежде всего производные финансовые инструменты) для защиты 
владельцев каких-либо активов от неблагоприятного для них 
изменения цен, стоимости или доходности этих активов. Также 
данная функция реализуется через способ защиты капитала путем 
его правильного распределения между разными ценными 
бумагами, включая и иные возможные его вложения в другие 
инструменты (диверсификация).



Перераспределительная функция условно может быть разбита 
на три подфункции:

перераспределение денежных средств между отраслями и 
сферами рыночной деятельности;

перевод сбережений, прежде всего населения, из 
непроизводительной в производительную форму;

финансирование дефицита государственного бюджета на 
неинфляционной основе, т.е. без выпуска в обращение 
дополнительных денежных средств.



Профессиональные участники рынка ценных бумаг — юридические 
лица, в том числе кредитные организации, которые осуществляют 
следующие виды деятельности:

брокерская деятельность;

дилерская деятельность;

деятельность по управлению ценными бумагами;

деятельность по определению взаимных обязательств (клиринг);

депозитарная деятельность;

деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

деятельность по организации торговли на рынке ценных бумаг.





Участников рынка ценных бумаг можно сгруппировать в 
пять основных групп:
эмитенты — осуществляют первичный выпуск ценных бумаг  в 
обращение;
инвесторы — это всегда покупатели ценных бумаг;
фондовые посредники — это торговцы, обеспечивающие 
связь между эмитентами и инвесторами и имеющие 
государсвенные лицензии на соотвествующие посреднические 
виды деятельности (брокерские и дилерские услуги);
брокеры — это участники рынка ценных бумаг, которые 
осуществляют операции за счет средств клиента(брокер может 
быть только юридическим лицом).
дилеры — участники рынка ценных бумаг, осуществляют 
операции с ценными бумагами за свой счет (дилером может 
быть только юридическое лицо, являющееся коммерческой 
организацией).
организации инфраструктуры;
организации регулирования и контроля.



Организации инфраструктуры рынка ценных бумаг условно можно разбить 
на две группы: организации, обслуживающие только данный рынок, — это 
расчетные центры, депозитарии, регистраторы; и организации, 
обслуживающие сразу многие рынки, включая и настоящий, — это 
электронные системы информации, газеты, журналы, юридические службы и 
т.п.
Организаторы рынка ценных бумаг- это организации, способствующие 
заключению сделок купли-продажи с ценными бумагами.
К организаторам рынка ценных бумаг относятся фондовые биржи и 
внебиржевые организаторы рынка.
Расчетные центры — это организации банковского типа, 
специализирующиеся на ведении расчетных счетов участников 
организованного рынка ценных бумаг и осуществлении всех расчетов по 
сделкам с ценными бумагами.
Регистраторы ведут реестры владельцев именных ценных бумаг, если их 
число по данной бумаге превышает 500;
Депозитарии оказывают услуги по хранению ценных бумаг и учету и переходу 
прав собственности на ценные бумаги от одного владельца к другому.
Организации регулирования и контроля рынка ценных бумаг представлены 
госорганами и организациями самих участников рынка.



Цель государственного регулирования 
рынка ценных бумаг — 

обеспечение доверия инвесторов к рынку 
ценных бумаг, что гарантирует выполнение 
последними своих экономических функций 
и регулирование деятельности участников 
рынка как соответствующих организаций, 
так и установление правил ведения ими 
любых операций на рынке ценных бумаг


