биржи. Эмитенты выступают начальным звеном в движении цен​ных бумаг, а конечным являются инвесторы, приобретающие цен​ные бумаги во владение. Среди инвесторов могут быть индивиду​альные (физические лица) и институциональные (государство, корпорации, фонды, банки и т.д.). Различают стратегических и портфельных инвесторов. Стратегические ставят целью инвести​рования распределение и перераспределение собственности, расши​рение сфер своего влияния или деятельности. Целью же портфель​ных инвесторов является получение дохода по приобретенным цен​ным бумагам, сохранение, приумножение капитала, диверсифика​ция всего инвестиционного портфеля.
На рынке ценных бумаг действуют и посредники, представля​ющие интересы как покупателей, так и продавцов. В качестве пос​редников выступают профессиональные участники рынка ценных бумаг, занимающиеся брокерской и дилерской деятельностью и де​ятельностью по управлению портфелями ценных бумаг. Брокерами могут быть физические и юридические лица, которые совершают сделки с ценными бумагами в качестве поверенных или комиссионе​ров на основе договора. Доход брокера — это комиссионные, взима​емые от суммы сделки. Профессиональный участник рынка ценных бумаг (юридическое или физическое лицо), осуществляющий сдел​ки купли-продажи ценных бумаг от своего имени и за свой счет по заранее объявленным ценам, называется дилером. Доход дилера состоит из разницы цен продажи и покупки ценных бумаг.
К организациям, обслуживающим рынок ценных бумаг, относятся фондовые биржи и внебиржевые организаторы рынка, расчетные центры (расчетно-кредитные организации), депозита​рии, регистраторы и т.д.
Центральным звеном на рынке ценных бумаг развитых стран яв​ляются фондовые биржи. Формы организации фондовых бирж раз​личны, но все они концентрируют информацию об эмитентах, их фи​нансовом положении и рейтинге ценных бумаг, выступают посредни​ками между продавцами и покупателями ценных бумаг, создают необ​ходимые условия торговли, определенные гарантии ее участникам, что повышает ликвидность рынка ценных бумаг в целом.
Расчетно-клиритовые организации осуществляют расчетное обслуживание участников организованного рынка ценных бумаг, при этом снижая издержки, уровень рисков, сокращая время расче​тов. Участие расчетно-клиринговых организаций обязательно при торговле фьючерсными контрактами и биржевыми опционами. Чле​нами расчетно-клиринговых организаций обычно являются банки, финансовые компании, фондовые и фьючерсные биржи.
К этой группе участников ценных бумаг относятся и регистра​торы — организации, которые ведут по договору с эмитентом ре​естр владельцев именных ценных бумаг на конкретную дату.
Задача регистратора — точно и своевременно составлять реестр и предоставлять его эмитенту для выполнения обязательств по вы​пущенным ценным бумагам. В соответствии с этим списком акцио​нерные общества, например, выплачивают дивиденды и рассылают 10




приглашения на общее собрание акционеров. На рынке ценных бу​маг эту функцию могут выполнять и депозитарии, представляющие собой организации, которые оказывают услуги по хранению серти​фикатов ценных бумаг и учету прав собственности на них, а также расчетам доходов и их начислению по счетам «депо», на которых и учитываются ценные бумаги.
Широкое распространение во многих странах на рынке цен​ных бумаг получила деятельность специализированных организа​ций, которым инвесторы поручают разместить временно свобод​ные денежные средства. К таким организациям относятся инвес​тиционные фонды, инвестиционные компании и банки. Инвесто​ры, желающие, чтобы инвестиционный фонд взял на себя управ​ление их активами, должны приобрести его ценные бумаги или заключить с ним контракт. Инвестиционные компании размеща​ют средства вкладчиков в профессионально составленные пор​тфели ценных бумаг, не выпуская своих ценных бумаг. Инвести​ционные же банки специализируются на размещении фондовых инструментов на первичном рынке.
Все рассмотренные участники данной группы создают техноло​гическую инфраструктуру рынка ценных бумаг.
Поскольку развитие рынка ценных бумаг является одним из направлений финансовой политики государства, то государство регулирует и контролирует деятельность рынка ценных бумаг, спо​собствует созданию необходимой нормативно-законодательной ба​зы, системы информации о состоянии рынка и обеспечивает ее от​крытость для инвесторов, их защиту от потерь, осуществляет кон​троль за финансовой устойчивостью и безопасностью рынка и т.д. Кроме того государство на рынке ценных бумаг выступает в роли крупного эмитента и инвестора, использует инструменты рынка ценных бумаг для денежно-кредитного регулирования.
Следует отметить, что структура государственных органов, ре​гулирующих рынок ценных бумаг, в первую очередь зависит от сте​пени централизации управления в стране, модели развития рынка ценных бумаг.
В процессе развития рынка ценных бумаг на нем появляются и действуют также саморегулируемые организации, которые вы​полняют контрольные, организационные и регулирующие функции на основе добровольного объединения, как правило, профессио​нальных участников рынка ценных бумаг. Саморегулируемые орга​низации осуществляют подготовку специалистов для работы на рынке ценных бумаг, разработку профессиональных стандартов, защищают интересы своих членов и т.д. Они могут существовать в различных организационных формах (в виде ассоциаций, общес​твенных организаций и т.п.), носить международный, националь​ный или региональный статус. На нашем рынке с 1997 г. действует Белорусская фондовая ассоциация, представляющая республикан​ское общественное объединение. На российском рынке известны ас​социации ПАРТАД и НАУФОР, в США— Национальная ассоциа​ция инвестиционных дилеров (NASD).
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