Финансовый менеджмент

Тема 13. Рынок ценных бумаг
Понятие рынка ценных бумаг. Профессиональные участники рынка ценных бумаг. Схема взаимодействия участников рынка в ходе размещения эмиссионных ценных бумаг. Листинг ценных бумаг. Рыночная капитализация. Биржевые индексы. Теоретические подходы к определению цены акции. Фундаментальный и технический анализ на рынке ценных бумаг. Фигуры технического анализа. Понятие квалифицированного инвестора.
13.1. Понятие рынка ценных бумаг
Обращение ценных бумаг - заключение гражданско-правовых сделок, влекущих переход прав собственности на ценные бумаги.
Рынок ценных бумаг – это совокупность экономических отношений, возникающих между различными экономическими субъектами по поводу выпуска и обращения ценных бумаг. 

Цель рынка ценных бумаг — аккумулировать финансовые ресурсы и обеспечить возможность их перераспределения путем совершения различными участниками рынка разнообразных операций с ценными бумагами, т.е. осуществлять посредничество в движении временно свободных денежных средств от инвесторов к эмитентам ценных бумаг.
Можно выделить два основных сегмента рынка ценных бумаг: биржевой (или организованный рынок ценных бумаг) и внебиржевой(неорганизованный, «уличный»).

В России рынок ценных бумаг регулируется Федеральным законом от 22.04.1996 N 39-ФЗ "О рынке ценных бумаг". 

Экономические субъекты, действующие на рынке ценных бумаг включают в себя:

· непосредственных участников рынка  ценных бумаг (эмитенты, профессиональные участники рынка ценных бумаг, инвесторы на рынке ценных бумаг); 

· организаторов торгов (фондовые биржи, внебиржевые торговые системы);

· организации,  осуществляющие техническое сопровождение рынка ценных бумаг (клиринговые и расчётные организации, депозитарии, регистраторы). 

· организации, осуществляющие  информационное сопровождение рынка ценных бумаг (информационные и аналитические агентства, деловая пресса);
· регулирующие организации (государственные органы, саморегулируемые организации участников рынка ценных бумаг, формальные и неформальные объединения инвесторов).

13.2. Профессиональные участники рынка ценных бумаг. 

Профессиональные участники рынка ценных бумаг - юридические лица, которые осуществляют следующие виды деятельности:

· брокерская деятельность;

· дилерская деятельность;

· деятельность форекс-дилера;

· деятельность по управлению ценными бумагами;

· депозитарная деятельность;

· деятельность по ведению реестра владельцев ценных бумаг;

· деятельность организатора торгов (биржи).

Отметим, что профессиональные участники рынка ценных бумаг имеют право работать со всеми видами ценных бумаг и с производными финансовыми инструментами и заключать все виды сделок с ценными бумагами.

Брокерской деятельностью признается деятельность по исполнению поручения клиента (в том числе эмитента эмиссионных ценных бумаг при их размещении) на совершение гражданско-правовых сделок с ценными бумагами и (или) производными финансовыми инструментами, осуществляемая на основании возмездных договоров с клиентом (далее - договор о брокерском обслуживании).

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий брокерскую деятельность, именуется брокером.
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 лицом, осуществляющим такую деятельность, ценам. Выставление двусторонних заявок на покупку и продажу именуется котировкой ценной бумаги.

Профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий дилерскую деятельность, именуется дилером.

Деятельностью форекс-дилера признается деятельность по заключению от своего имени и за свой счет с физическими лицами, не являющимися индивидуальными предпринимателями, не на организованных торгах:

договоров, которые являются производными финансовыми инструментами, обязанность сторон по которым зависит от изменения курса соответствующей валюты и (или) валютных пар

Деятельностью по управлению ценными бумагами признается деятельность по доверительному управлению ценными бумагами, денежными средствами, предназначенными для совершения сделок с ценными бумагами и (или) заключения договоров, являющихся производными финансовыми инструментами.

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

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. Наиболее авторитетными являются международные европейские депозитарии Euroclear Clearance System Public Limited Company, Clearstream International, американская Depository Trust Company. В России - Национальный расчётный депозитарий (НРД).

Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг признаются сбор, фиксация, обработка, хранение данных, составляющих реестр владельцев ценных бумаг, и предоставление информации из реестра владельцев ценных бумаг.

Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг имеют право заниматься только юридические лица.

Лицо, осуществляющее деятельность по ведению реестра, именуется держателем реестра. Крупнейшими регистраторами в России являются Регистратор Р.О.С.Т., Независимая регистраторская компания, Статус и др.

Регистратор, осуществляющий ведение реестра владельцев эмиссионных ценных бумаг, вправе привлекать для выполнения части своих функций, предусмотренных настоящим Федеральным законом, иных регистраторов, депозитариев и брокеров (трансфер-агенты).
 Биржей может являться только акционерное общество. Крупнейшими в мире биржами являются Нью-Йоркская фондовая биржа (NYSE), биржа Nasdaq-US, Японская фондовая биржа (JEG). В России  крупнейшей является Московская биржа.
Биржей является юридическое лицо-организатор торговли биржевыми товарами, валютами, ценными бумагами и производными финансовыми инструментами, и имеющий соответсвующую лицензию.
Для выполнения отдельных финансовых функций на рынке ценных бумаг, эмитент может привлекать различные организации. Перечислим их.

Финансовый консультант на рынке ценных бумаг - юридическое лицо, имеющее лицензию на осуществление брокерской и/или дилерской деятельности на рынке ценных бумаг, оказывающее эмитенту услуги по подготовке проспекта ценных бумаг.

Андеррайтер – лицо, с которым заключается предварительный договор о приобретении всего (или части) выпуска ценных бумаг при его первичном размещении. Функции андеррайтинга может выполнять и несколько лиц (их именуют соандеррайтеры).

Маркет-мейкер – лицо, которое выставляет на регулярной основе заявки на покупку и на продажу определенной ценной бумаги (котирует ценные бумаги определенного вида). 

13.3. Биржа. Листинг и делистинг ценных бумаг на бирже 
Биржа -  юридическое лицо, осуществляющее организацию рынка товаров, валют, ценных бумаг и производных финансовых инструментов, а также обеспечивающее его регулярное функционирование.

Фондовая биржа – вид биржи, предметом деятельности которой являются обеспечение необходимых условий нормального обращения ценных бумаг, определение их рыночных цен и распространение информации о них, поддержание высокого уровня профессионализма участников рынка ценных бумаг.

Листинг ценных бумаг - включение ценных бумаг организатором торговли в список ценных бумаг, допущенных к организованным торгам для заключения договоров купли-продажи, в том числе включение ценных бумаг биржей в котировальный список.

Делистинг ценных бумаг - исключение ценных бумаг организатором торговли из списка ценных бумаг, допущенных к организованным торгам для заключения договоров купли-продажи, в том числе исключение ценных бумаг биржей из котировального списка.

Листинг ценных бумаг осуществляется путем их включения в список ценных бумаг, допущенных к торгам на  бирже (далее – Список). Включение ценных бумаг в Список может осуществляться с включением и без включения в котировальные списки.

Список состоит из трех разделов:

· первый уровень;

· второй уровень;

· третий уровень.

Первый и второй уровни, являются котировальными списками, третий уровень является некотировальной частью Списка.

Котировальные списки нужды для того, что бы облегчить инвестору выбор акций для инвестирования. И для формализации инвестиционной стратегии. К примеру, пенсионные фонды покупают акции только из котировального списка первого уровня. Это, может быть, не самые доходные и не самые выгодные инвестиции, но с долгосрочной точки зрения, эти инвестиции наиболее надёжные, по сравнению с акциями из более низких котировальных списков.

Для включения ценных бумаг в первый, второй или третий уровень заявитель представляет заявление и комплект документов в соответствии с Правилами листинга биржи. 

Для прохождения листинга ценная бумага и ее эмитент должны соответствовать требованиям, установленным Правилами листинга Биржа, для включения в первый, второй или третий уровень:

· требования для акций;
· требования для облигаций российских эмитентов;
· требования для биржевых облигаций;
· требования для облигаций, исполнение обязательств по которым обеспечено государственной гарантией Российской Федерации и (или) поручительством либо независимой гарантией государственных корпораций, и облигации государственных корпораций;
· требования для субфедеральных и муниципальных ценных бумаг;
· требования для государственных ценных бумаг;
· требования для облигаций специализированных обществ;
· требования для облигаций эмитента-частного партнера;
· требования для облигаций с ипотечным покрытием;
· требования для инвестиционных паев;
· требования для инвестиционных паев биржевых паевых инвестиционных фондов;
· требования для ипотечных сертификатов участия;
· требования для российских депозитарных расписок;
· требования для ценных бумаг иностранных эмитентов.
Одним из условий для включения в котировальные списки акций и облигаций является соблюдение эмитентом требований к корпоративному управлению эмитента: они более строгие для первого и второго уровня, менее строгие – для третьего уровня.

В последующие периоды времени лица, первоначально купившие ценные бумаги при их размещении, могут их перепродавать другим участникам рынка. Тем самым образуется вторичный рынок ценных бумаг. Регулярное выставление заявок на покупку и продажу ценных бумаг называется котировкой ценных бумаг. Котирование ценных бумаг повышает возможность продажи ценных бумаг в любой момент времени, т.е. повышает их рыночную ликвидность. Заинтересованные лица (например, эмитент) могут договориться с дилером (или дилерами) о котировании выпущенных ими ценных бумаг. В этом случае дилер, взявший на себя такую обязанность, называется «маркет-мейкер».
13.4. Рыночная капитализация 
Рыночная капитализация компании это общая стоимость акций компании на данный момент, найденная путем умножения количества ее выпущенных акций на их рыночную стоимость:
Рыночная капитализация = количество выпущенных акций * рыночный курс акции.

Рыночная капитализация может служить оценкой общей рыночной стоимости компании. При этом предположении прирост капитализации означает увеличение благосостояния владельцев ценных бумаг, а её снижение – убытки владельцев ценных бумаг. В этом случае, естественно связать премирование ведущих менеджеров компании с  ростом (снижением) рыночной капитализации по итогам определенного промежутка времени (например, года). Однако следует учитывать, что рыночная капитализация не является устойчивым показателем, она может измениться в связи с различными причинами внешнего характера (например, фазами экономического цикла), или отдаленными (выходящими за пределы года) неправильными решениями самих управленцев. В связи с этим в настоящее время используют систему отложенных премирования, когда выплата основной части премий производится через 2-5 лет после её начисления. Или, сама эта премия выплачивается не денежными средствами, а акциями самой компании (причем, с ограничением на их продажу в течение нескольких лет). Ожидается, что в течение периода отсрочки выплаты премий, вскроются все отдаленные последствия принятых менеджером решений, и его вознаграждение будет более обоснованным.
Для общей оценки конъюнктуры рынка ценных бумаг и экономики в целом служат так называемые биржевые индексы.

Биржевой индекс  - показатель относительного изменения суммарной рыночной капитализации рынка определенного набора акций на бирже за определенный период времени:



 Сумма рыночных капитализаций компаний-представителей в день t

Биржевой индекс= ----------------------------------------------------------------------------------------  ,



 Сумма рыночных капитализаций компаний-представителей в день t0
где:

t0  – начальный день расчета биржевого индекса;

t  – текущий день расчета биржевого индекса.

Очевидно, что индекс является относительной величиной и его значение в каждый конкретный момент времени ничего не скажет наблюдателю. Значение имеет лишь его изменение. Увеличение индекса означает некий суммарный рост стоимости входящих в него акций, т.е. косвенно говорит об улучшении экономической ситуации. Снижение индекса, наоборот, косвенно свидетельствует об ухудшении состояния экономики.
Индексы могут быть рассчитаны как для всего рынка акций в целом, так и для отдельных групп отраслей. Наиболее известным индексом в мире является американский индекс Доу-Джонса, который включает набор из 30 наиболее важных компаний США. В России определенной популярностью пользуются индексы ММВБ и РТС, которые рассчитываются Московской биржей и включают в настоящее время 46 российских компаний-представителей. 
13.5. Теоретические подходы к определению цены акции


В наиболее общей форме цену всех акций компании можно определить следующей теоретической формулой:
Суммарная цена всех акций = цене бизнеса компании.
При предположении, что все акции компании принадлежат к одному выпуску (т.е. дают одинаковый объем прав), цена одной акции будет определяться делением суммарной цены всех акций (т.е. цены бизнеса компании) на количество выпущенных акций.

Однако подходы к оценке бизнеса компании могут различаться. Оценщики используют три расчетных подхода к оценке акций:

· затратный подход (он исходит из оценки собственного капитала компании-эмитента);
· доходный (он исходит из способности акций приносить доход);
· сравнительный (исходя из сравнения с ценами акций других эмитентов на биржевом и внебиржевом рынках).

В рамках рыночного (сравнительного) подхода используют два вида анализа:

· фундаментальный анализ (метод прогнозирования рыночной (биржевой) стоимости компании, основанный на анализе финансовых, инвестиционных и операционных показателей её деятельности);

· технический анализ (метод прогнозирования вероятного изменения цен на основе закономерностей динамики цен в прошлом в аналогичных обстоятельствах).

13.5.1. Фундаментальный анализ

Фундаментальный анализ (Fundamental analysis) –термин для обозначения методов прогнозирования рыночной (биржевой) стоимости компании, основанных на анализе финансовых и производственных показателей её деятельности.

Фундаментальный анализ используется инвесторами для оценки стоимости компании (или совокупности её акций), которая отражает финансовое состояние и перспективы развития компании. В рамках фундаментального анализа производится углублённое изучение информации о текущем состоянии компании и перспективах её развития, материалов, которые компания публикует о себе, бухгалтерских отчётов о финансовых результатах. Анализу подвергаются производственные и финансовые показатели компании (выручка, прибыль, чистая прибыль, активы и пассивы, денежные потоки, рассчитываются стандартные финансовые коэффициенты и определяется оценка вероятности банкротства.  

В идеале инвестор должен хорошо разбираться во всех отраслях, представленных на фондовом рынке. Если же это не так, что лучше всего сосредоточиться на работе с бумагами из наиболее понятных видов бизнеса, избегая вложений в те отрасли, относительно которых отсутствует чёткое понимание специфики их деятельности. Конечная цель – определить потенциал компании по выплате доходов собственникам. Исходя из потенциальной способности к выплате доходов определяется справедливая («внутренняя»)  стоимость компании. В большинстве случаев она не совпадает с текущей ценой акций компании на фондовом рынке. 

Инвесторов, использующих в своей деятельности фундаментальный анализ, интересуют в первую очередь ситуации, когда справедливая стоимость компании превышает цену её акций на бирже. Такие акции считаются недооцененными (undervalued). Покупая недооцененные акции, инвесторы рассчитывают, что цена этих акций на фондовом рынке будет стремиться к их справедливой стоимости, то есть расти.

Фундаментальный анализ проводится на трех уровнях:

· анализ состояния экономики в целом;

· отраслевой анализ;

· анализ конкретной компании.

Анализ состояния экономики в целом позволяет определить влияние экономических и политических факторов на развитие фондового рынка. Фундаментальный анализ позволяет выяснить, насколько общая ситуация благоприятная для инвестирования. Неустойчивость на макроэкономическом уровне имеет огромное значение, так как она может повлиять на ожидаемый доход и риск даже по хорошо сбалансированному портфелю.

Особенно важными показателями являются:

· устойчивость политического строя, особенности политической партии, находящейся у власти;

· цена денег в экономике (например, величина и динамика базовой процентной ставки в стране;

· объем и динамика ВВП страны, общий уровень экономической активности;

· цены на ключевые товары, производимые, экспортируемые и импортируемые страной. 

Отраслевой анализ позволяет определить наиболее перспективные отрасли. Динамику развития отраслей отражают отраслевые фондовые индексы. Например, в США самыми известными из них можно назвать DJIA (Dow Jones Industrial Average), отражающий динамику развития промышленного сектора, DJTA (Dow Jones Transportation Average) – транспортный сектор и DJUA (Dow Jones Utilities Average) – коммунальный сектор. Существует также целый ряд индексов NASDAQ: Nasdaq Financial-100 определяется на основе около ста акций финансовых компаний. Индексы Nasdaq Industrial, Nasdaq Transportation, Nasdaq Bank, Nasdaq Telecommunications, Nasdaq Insurance, Nasdaq Computer, Nasdaq Other Finance, Nasdaq Biotechnology характеризуют курсовые колебания акций промышленных и транспортных компаний, банков, телекоммуникационных, страховых и компьютерных компаний, финансовых небанковских учреждений, компаний, работающих с биотехнологиями.

В ходе фундаментального отраслевого анализа потенциальный инвестор выбирает отрасль, представляющую для него наибольший интерес.

Все отрасли условно делят на следующие основные группы:

· растущие отрасли (для них характерно постоянное и опережающее по сравнению с другими отраслями увеличение объемов продаж и прибыли). Компании таких отраслей называют компаниями роста, а их акции – акциями роста.

· стабильные отрасли (отличаются устойчивостью своего развития; они в меньшей степени, чем другие, подвержены воздействию ситуации в экономике в целом). Среди стабильны отраслей различают «голубые фишки» (акции с наилучшими инвестиционными свойствами, платят дивиденды даже во время неблагоприятной экономической конъюнктуры, имеют монопольное положение на рынке, значительную финансовую устойчивость и эффективный менеджмент), оборонительные отрасли (компании, проявляющие относительную устойчивость к плохой конъюнктуре, более или менее стабильно получающие прибыль и выплачивающие дивиденды), доходные компании (выплачиваются щедрые дивиденды, при этом амплитуда ценовых колебаний и потенциал роста капитала доходных акций незначительны).

· цикличные отрасли (характеризуются особой чувствительностью к тому, в какой фазе находится экономика (подъем, спад, кризис). К таким отраслям относятся, прежде всего, отрасли, производящие средства производства, а также товары длительного пользования. Доходность и риск по инвестициям в акции компаний цикличных отраслей существенно зависят от фазы цикла деловой активности).

· увядающие отрасли (отрасли, применяющие устаревшую технологию или производящие устаревшую продукцию).

· спекулятивные отрасли (отрасли, которые из-за отсутствия надежной информации представляют собой особый риск для инвесторов).

Выбрав отрасль, которая кажется наиболее привлекательной и перспективной, важно правильно определиться с конкретной компанией, акции которой выгоднее всего приобрести.

Для этого необходимо проанализировать следующие показатели деятельности компании:

· данные годовых и квартальных отчетов о деятельности компании;

· материалы, которые компания публикует о себе;

· сведения, сообщаемые в публичных выступлениях руководства акционерного общества;

· планы по выпуску новых видов продукции и услуг;

· участие компании в слияниях и поглощениях;

· увеличение/сокращение дивидендных выплат;

· наличие государственных заказов у компании;

· судебные разбирательства, в которых участвует компания;

· состав и смена управляющего персонала компании.
Анализ компаний наиболее сложный и трудоёмкий. На этом этапе изучаются финансово-хозяйственное положение компании за несколько последних лет, как правило, 3-5 лет, эффективность управления компанией и прогнозируются перспективы её развития.

13.5.2. Технический анализ
Аксиомы технического анализа ​– это начальные предположения о свойствах рынка ценных бумаг, принимаемые без доказательства.
Аксиома 1. Движения рынка учитывают все. Любой фактор, влияющий на цену (например, рыночную цену товара) - экономический, политический, психологический, - заранее учтен и отражен в графике движения цены. Поэтому изучение графика цен - все, что требуется для прогнозирования. Например, в фундаментальном анализе утверждается, что если спрос превышает предложение, то цена на товар растет. Технический аналитик делает вывод "наоборот": если цена на товар растет, то спрос превышает предложение. Таким образом, люди, использующие технический анализ, живут в реальном мире и четко понимают, что рост и спад цены вызывается определенными фундаментальными причинами. В то же время они не считают, что эти причины обязательно знать. 

Аксиома 2. Цены двигаются направленно. Тренд - определенное направление движения цен. Главной задачей технического анализа является именно определение трендов (т. е. характеристик движений рынка от момента возникновения до окончания) для использования в торговле.

Существует три типа трендов:

· бычий (bullish), движение цены вверх;

· медвежий (bearish), движение цены вниз;

· боковой (sideways, trading range), цена практически не движется.

Аксиома 3. История повторяется. 
Главный "двигатель" цен на  рынке ценных бумаг – социально-массовое, эмоциональное настроение. Оно повторяется на протяжении всей истории и отражается в графиках движений рынка. Аналитики предполагают, что если определенные типы прогнозирования работали в прошлом, то будут работать и в будущем. Другими словами, с точки зрения технического анализа, понимание будущего лежит в изучении прошлого.
13.6. Некоторые фигуры технического анализа.
Источником иллюстраций этого параграфа послужили открытые данные в сети Интернет.
Восходящий тренд (нарастающий тренд, бычий тренд) -  ситуация когда каждый новый локальный минимум и локальный максимум выше предыдущего.


Нисходящий тренд  – ситуация, при которой каждый новый локальный минимум и локальный максимум ниже предыдущего.
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Линия, которая проходит через локальные минимумы называется – линия поддержки.
Линия, которая проходит через локальные максимумы – линия сопротивления.
Треугольник – ситуация стабилизация цены.
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Голова и плечи – ситуация, предсказывающая скорое падение цены.
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Перевернутая голова и плечи – ситуация, предсказывающая скорый рос цены.
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Бриллиант представляет собой сначала расширяющийся, а затем сужающийся диапазон колебаний цен, где период расширения колебаний примерно соответствует периоду их сужения и в целом похож на ромб.
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Флаг – фигура продолжения тенденции движения цены. Образуется в паузе между периодами сильного направленного движения на рынке. Формированию флага предшествует очень быстрое направленного движение, после которого цены входят в боковой коридор обычно с параллельными линиями уровнями поддержки и сопротивления, либо с легким налоном в сторону обратную предыдущему движению.

[image: image6.png]Touxa npopoisa
(cnrnan Ha nokynky)

D

Hucxoasuwui dnar

Bocxoaswwi gnar -
P
Touxa npopoisa
(cnrnan wa npoaaxy)




13.7. Понятие квалифицированного инвестора
Квалифицированный инвестор – особый статус участника рынка ценных бумаг, который присваивается организациям и частным лицам согласно ст. 51.2. Закона «О рынке ценных бумаг».

Законодательство признает, что лицо, получившее статус квалифицированного инвестора нуждается в меньшей защите на рынке ценных бумаг, поскольку является более осведомленным. Соответственно, ему можно предлагать более рискованные финансовые инструменты. Кроме того, в мировой практике принято, что обслуживание квалифицированного инвестора на рынке ценных бумаг обходится дешевле.

В России предлагаемый для покупки список ценных бумаг может быть расширен для квалифицированных инвесторов за счет инструментов, не допущенных к обращению на территории РФ. То есть только квалифицированные инвесторы могут работать с иностранными ценными бумагами, а также с российскими ценными бумагами, выпущенными за рубежом.

Автоматически, согласно закону, статус квалифицированного инвестора предоставляется:

- профессиональным участникам рынка ценных бумаг (брокерам, дилерам и управляющим), кредитным организациям, акционерным инвестиционным фондам, управляющим компаниям инвестиционных, паевых инвестиционных и негосударственных пенсионных фондов, страховым организациям, негосударственным пенсионным фондам, некоммерческим организациям в форме фондов;

– международным финансовым организациям, в том числе Всемирному банку, Международному валютному фонду, Европейскому центральному банку, Европейскому инвестиционному банку, Европейскому банку реконструкции и развития;

– ряду государственных организаций, перечисленных в законе № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг», в том числе Банку России.

Кроме того, по закону квалифицированными инвесторами могут быть признаны юридические и физические лица при заключении договора на обслуживание на рынке ценных бумаг.

Юридическое лицо признается квалифицированным инвестором, если оно удовлетворяет любому из требований:

– имеет собственный капитал не менее 200 млн рублей;

– совершало ежеквартально в течение последних четырех кварталов не менее пяти сделок с ценными бумагами и (или) иными финансовыми инструментами, совокупная цена которых за указанные четыре квартала составила не менее 50 млн рублей;

– имеет оборот (выручку) от реализации товаров (работ, услуг), по данным бухгалтерской отчетности (национальных стандартов или правил ведения учета и составления отчетности для иностранного юридического лица) за последний отчетный год, не менее 2 млрд рублей;

– имеет сумму активов, по данным бухгалтерского учета (национальных стандартов или правил ведения учета и составления отчетности для иностранного юридического лица) за последний отчетный год, не менее 2 млрд рублей.

Физическое лицо признается квалифицированным инвестором, если оно удовлетворяет любому из требований:

– владеет ценными бумагами или иными финансовыми инструментами общей стоимостью не менее 6 млн рублей;

– имеет опыт работы в российской или в иностранной организации, которая осуществляла сделки с ценными бумагами или иными финансовыми инструментами в течение оговоренного в законе «О рынке ценных бумаг» срока;

– совершало ежеквартально в течение последних четырех кварталов не менее 10 сделок с ценными бумагами или иными финансовыми инструментами, совокупная цена которых за эти четыре квартала составила не менее 6 млн. р.;

– размер имущества, принадлежащего лицу, составляет не менее 6 миллионов рублей;

– имеет высшее экономическое образование, подтвержденное образовательной организацией, которая на момент выдачи указанного документа осуществляла аттестацию граждан в сфере профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, или перечисленные в законе аттестаты или сертификаты.

