1.3. Организация биржевых и внебиржевых рынков ценных бумаг
Важнейшее место на рынке ценных бумаг принадлежит фон​довой бирже, являющейся одним из неотъемлемых элементов рыночной экономики. Биржа, как элемент рыночной системы, в процессе своей эволюции трансформировалась из структуры, об​служивающей товарный рынок, в финансовый институт. Фондо​вая биржа представляет собой организованный, постоянно фун​кционирующий рынок, на котором ведется торговля ценными бу​магами по установленным правилам. Это централизованный ры​нок с фиксированным местом торговли, процедурой допуска на него участников и ценных бумаг, наличием регламента и специ​альных технологий торговли, установлением биржевых котиро​вок, индексации состояния рынка ценных бумаг, инвестиционной активности и экономики в целом. Фондовая биржа является пос​реднической организацией, цель которой состоит в создании усло​вий для торговли ценными бумагами и их оборота, а также обеспе​чении гарантии выполнения участниками обязательств по бирже​вым сделкам. Все это приводит к детальной регламентации дея​тельности фондовых бирж и формированию их разветвленного аппарата, что фиксируется в законодательных актах государства и решениях руководящих органов биржевых учреждений.
Формы организации фондовых бирж различны, но по критерию свойств их организационной структуры можно выделить два основ​ных типа: публично-правовые учреждения и частные компании и ассоциации. Чаще всего биржи создаются в форме акционерных об​ществ и являются некоммерческими организациями. Требования к членам биржи устанавливаются как законодательством, так и сами​ми биржами. При этом законы обычно определяют общие условия, которым  должны  удовлетворять  профессиональные  участники рынка ценных бумаг, а уставами и правилами бирж к ним предъяв​ляется ряд дополнительных требований. В странах с развитой эко​номикой сложились биржевые системы, которые формировались столетиями по моно- или полицентрическому принципу. При моно​центрической  биржевой  системе,   имеющей  место,  например,   в США, Италии, Франции, Японии, в стране доминирует одна бир​жа. В полицентрических системах, сложившихся в Германии, Ав​стрии, Канаде и ряде других стран, биржевой оборот ценных бумаг не сосредоточивается преимущественно на одной бирже, а распре​деляется по всем биржам страны.
В основе деятельности фондовых бирж, как организованного рынка ценных бумаг, лежат принципы информационности и глас​ности, проверка качества продаваемых ценных бумаг, установление на основе аукционной торговли и сопоставления спроса и предложе​ния реальных цен на фондовые инструменты.
Фондовым биржам присущи следующие основные функции:
· ценообразующая;
· страховая;
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· стабилизирующая;
· информационная;
· регулирующая.
Важнейшая ценообразующая функция биржи состоит в том, что биржа, концентрируя спрос и предложения на ценные бу​маги, выявляет реальную их цену, типичную для биржевого рын​ка, отражаемую в биржевых котировках. Котировочная цена яв​ляется ценой, по которой вероятнее всего возможно купить или продать финансовый инструмент на рынке в определенный мо​мент времени. Котировочная цена ценной бумаги представляет со​бой ее средневзвешенную цену, определяемую в ходе торговой сессии. Расчет котировочных цен производится котировочным ко​митетом или отделом биржи. Сведения об этих ценах содержатся в биржевых таблицах. По каждой ценной бумаге указывается максимальная, минимальная и последняя цена торгового дня, максимальная цена за весь период котировки, доходность ценной бумаги и другие сведения.
Для прогнозирования биржевых цен используются два метода анализа: фундаментальный (традиционный) и технический (при​кладной). Фундаментальный метод основан на выявлении и изу​чении разнообразных факторов, влияющих на динамику цен, и построении экономической модели, описывающей взаимодей​ствие этих факторов при определении равновесной цены. Техни​ческий метод предполагает изучение поведения цен на фондовые инструменты в будущем, используя экстраполирование, инфор​мацию о ценах на рынке в прошлом, и позволяет определить об​щие тенденции изменения цен и выработать рекомендации для ин​весторов.
Котировочные цены лежат в основе расчета биржевых индек​сов — важнейших показателей рынка, отражающих динамику ры​ночных цен (курсов) ценных бумаг. Индексы позволяют проана​лизировать состояние рынка ценных бумаг, выявить тенденции и сделать прогнозы его развития. Расчеты индексов и их публика​ции регулярно осуществляются самими биржами или специализи​рованными фирмами. Наиболее известными биржевыми индекса​ми являются индекс Доу-Джонса (Нью-йоркская фондовая бир​жа), Никкей (Токийская фондовая биржа), «Standart and Poors» (индекс одноименной информационной компании США), «Finan-cial Times» и др. Индекс Доу-Джонса включает промышленный, транспортный, коммунальный и интегральные показатели (ин​дексы). В основе каждого из этих индексов лежит средний пока​затель движения курсов акций компаний (30 промышленных, 20 транспортных и 15 коммунальных), состав которых периодичес​ки меняется, но чьи акции котируются на Нью-Йорской фондовой бирже. Биржевые индексы дают информацию инвесторам о дина​мике курсов ценных бумаг, что позволяет принимать правильные инвестиционные решения.
Страховая функция фондовой биржи заключается в том, что посредством биржевых сделок и финансовых деривативов (оп-
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