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Введение
Рынок ценных бумаг – это часть финансового рынка и ему принадлежит большая роль в современной экономике. 

Акции играют огромную роль в инвестиционном процессе. С их помощью денежные сбережения физических и юридических лиц превращаются в реальные материальные объекты, оборудование и технологию. Они перераспределяют денежные средства, предоставляют определенные права их владельцам, помимо права на капитал, обеспечивают получение дохода и (или) возврат самого капитала.

Акция – единственная корпоративная ценная бумага в российском законодательстве, удостоверяющая право членства в акционерном обществе. Выпуск акций, как видно из самого их названия, может осуществляться только акционерными обществами, которые таким образом формируют свой уставный капитал.

1. Понятие и виды акций.

Среди ценных бумаг в настоящее время самыми распространенными являются акции. Они также являются основным видом корпоративных т.е. негосударственных ценных бумаг. 
Первые акционерные общества появились в XVII в., однако активное их развитие приходится на вторую половину XIX в. 
По мнению автора Жукова Е.Ф.: Акции – это ценные бумаги, выпускаемые акционерными обществами (корпорациями), удостоверяющие внесение средств на цели развития предприятия и дающие их владельцам определенные права. 
Акция должна содержать следующие реквизиты:  фирменное наименование акционерного общества и его местонахождения,  наименование Центрального банка - "акция",  её номинальную стоимость, размер уставного фонда на момент выпуска акций, а также срок выплаты дивидендов и подпись председателя правления акционерного общества.
Следует упомянуть о том, что акции открытого акционерного общества распространяются путём открытой подписки на них, в то время как акции  закрытого акционерного общества распределяются между его учредителями.
Акция – это эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права  ее владельца (акционера) на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации.
Виды акций классифицируются по признакам:

· Эмитент:

1. биржевые;

2. корпоративные;

3. банковские.

· Осуществление прав акционера:

1. обыкновенные;

2. привилегированные;

3. конвертируемые.

· Форма распоряжения:

1. именные;

2. на предъявителя.

· Степень надежности:

1. высокого качества;

2. среднего качества;

3. низкого качества.

Акция является бессрочной бумагой, поскольку она, как правило, не выкупается акционерным обществом. Поскольку акции свидетельствуют об участие в капитале акционерного общества, то акционеры отвечают по обязательствам этого общества только в размере суммы, вложенной в его акции. В месте с тем, при банкротстве акционерного общества ничто ни гарантирует акционерам возврата инвестированных ими в акции средств. 
Обратимость акции – это возможность для владельца акции в любой момент реализовать ее, т.е. превратить в деньги. Такая возможность во многом определяется ликвидностью рынка ценных бумаг, на котором акции выступают объектом купли-продажи. Чем лучше организован рынок, чем надежнее акции, тем выше ликвидность, т.е. скорость превращения акций в деньги без потерь. Акционерные общества промышленно развитых стран проводят эмиссию и размещение акций на первичном рынке преимущественно при помощи инвестиционных и коммерческих банках и брокерских фирм. На фондовых биржах (вторичном рынке ценных бумаг) и уличном рынке идет размещение акций в основном при посредничестве брокерских компаний или индивидуальных брокерах.

В промышленно развитых странах акции классифицируют по форме собственности, доходности и праву голоса.
По форме собственности акции делятся на именные и предъявительские. Именные акции выписываются на конкретного владельца, что ограничивает возможности их обращения на рынке ценных бумаг требованием перерегистрации. Передача именной акции другому лицу возможна только с согласия правления акционерного общества. 

Акция на предъявителя означает, имя владельца не фиксируется, они могут свободно вращаться на рынке ценных бумаг, покупаются и продаются без необходимости регистрации нового владельца.

По доходности акции делятся на обыкновенные и привилегированные. 

Обыкновенные (обычные, простые) акции удостоверяют участие в акционерном капитале, предоставляют возможность управления акционерным обществом, дают право голоса (одна акция = один голос), право на получение дивидендов, части имущества акционерного общества при его ликвидации после удовлетворения требований кредиторов и отсутствия иной задолженности. Для инвестора простые акции имеют некоторые преимущества:  они быстрее обращаются на рынке, а также дают возможность участия в управлении акционерным  обществом  и получения более высоких дивидендов.
Привилегированные акции дают преимущественное право на получение дивидендов независимо то результатов хозяйственной деятельности акционерного общества. Но привилегированная акция не дает ее владельцу право голоса. При ликвидации общества владельцы привилегированных акций имеют преимущественные права на оставшиеся активы. 
Привилегированные акции делятся на:

· Кумулятивные – наиболее привлекательны для инвесторов, поскольку дают право на получение не выполненных по решению совета директоров акционерного общества дивидендов в дальнейшем. Если владелец привилегированной акции такого типа решит продать ее при невыплате дивидендов, то он будет вынужден продавать ее по низкой курсовой стоимости. Купивший же такую акцию имеет возможность получить дивиденды за весь период, в течение которого они не выплачивались;
· Некумулятивные – дивиденды по ним могут быть не получены;

· С долей участия – дают право их владельцу на долю в дополнительном дивиденде в том случае, если дивиденды, по необыкновенным акциям превышают объявленную по привилегированным акциям сумму;

· Конвертируемые – выпускаются практически всеми компаниями, крупными и мелкими, дают право их владельцу по собственному усмотрению и при определенных обстоятельствах обменять их на другую ценную бумагу в целях реализации прибыли, увеличения доходности  и пр. Привилегированные акции могут быть обменены на установленное количество обыкновенных акций;

· С корректируемой плавающей ставкой дивиденда – характеризуются дивидендом, ставка которого периодически пересматривается по заранее заданной формуле, например, с учетом колебаний дохода по краткосрочным долговым обязательствам; 

· Отзывные акции – могут быть отозваны эмитентом. Привилегированные акции не имеют даты погашения; нередко эмитенты имеют выкупные  фонды для возможного выкупа их по номинальной стоимости или с небольшой премией. 

Приведенные выше характеристики привилегированных акций могут комбинироваться. При этом, если акционерное общество выпускает несколько классов привилегированных акций, то они получают название привилегированных акций класса А, класса B, и тд., причем акции класса А дают их держателям большие привилегии при выплате дивидендов и при погашении обязательств в случае ликвидации акционерного общества.
2. Стоимостная характеристика акций.

В зависимости от инвестиционных целей и сложившейся в различных странах практики акционерного дела выработано множество разновидностей акций, но все они обладают потребительной, номинальной, эмиссионной и курсовой (рыночной) стоимостями. 

Потребительная стоимость акции заключается в ее способности приносить доход в виде дивиденда и результате курсовой стоимости. 

Номинальная (или установленная) стоимость формируется эмитентом при выпуске акций. Номинальная стоимость представляет собой  стоимость,  которая печатается на бланках акций.  Она используется для целей учета.  В некоторых странах, например в США, акции, могут выпускаться без номинальной стоимости.  В этом случае, для того чтобы провести ценные бумаги по учету,  используют так называемую объявленную  стоимость акций, которая отражается (объявляется) в проспекте эмиссии.  
Эмиссионная стоимость – стоимость размещения акций на первичном рынке; чаще всего  она не совпадает с номинальной стоимостью, поскольку процесс размещения акций эмитентами осуществляется, как правило, через посредников (инвестиционные и коммерческие банки, брокерские компании), которые скупают у эмитента акции, а затем реализуют их среди инвесторов.

Балансовая стоимость - она представляет собой учетную цену, определяемую по данным бухгалтерской отчетности как отношение стоимости чистых активов общества к количеству выпушенных акций. Фактическая цена акций всегда отклоняется от номинальной цены на сумму превышения, уплаченную эмитенту из-за ожидаемой ее высокой доходности, или на сумму снижения в результате низкой ликвидности.
Рыночная стоимость – цена акции на вторичном рынке ценных бумаг.     Рыночная стоимость акций представляет собой ту цену, за которую  они  могут покупаться или продаваться на рынке.  Она является определяющей для инвестора.  Акция стоит столько,  сколько покупатель согласен за нее заплатить.

Акции крупных процветающих компаний пользуются спросом, и инвесторы приобретают их по цене, которую запрашивает продавец. Компании, финансовое состояние которых не стабильно, могут снизить цену на свои акции.

Бухгалтерская стоимость акции  зависит от количества выпущенных акций и реального накопления капитала: по итогам года суммируется номинальная стоимость акций, резервный капитал и нераспределенная прибыль; полученная в результате величина собственного капитала делится на количество акций.   Бухгалтерская стоимость в отличие от номинальной  изменяется год от года.  
Существуют различные критерии оценки стоимости акций. Однако инвесторов в первую очередь интересуют перспективы получения прибыли, потенциальные дивиденды и финансовое состояние компании. 
Доходность акций зависит от величины  дивиденда (части распределяемой прибыли корпорации); возможность продать бумагу на вторичном рынке по цене большей, чем цена приобретения. 
Дивиденд – часть от деления. Современное понятие дивиденда означает часть распределяемой прибыли акционерного общества, приходящейся на одну акцию. Он может выражаться в денежных единицах, в виде процентной ставки. Процентная ставка определяется путем деления абсолютной величины дивидендного дохода на номинальную цену акции:
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Текущая доходность акции определяется рендитом, или ставкой текущего дохода:
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  - цена приобретения акции (эмиссионная или рыночная).

Рендит позволяет определить, сколько денежных единиц дохода получено акционером на каждую инвестированную денежную единицу. 

В том, случае если акция продана в середине финансового года, сумма дивиденда должна быть поделена между прежним и новым владельцем. При этом может использоваться формула обыкновенных или точных процентов. 

Доход покупателя:

·  по формуле обыкновенных процентов составит:
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·  по формуле точных процентов:
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где Д об – доход покупателя по формуле обыкновенных процентов;

      Д точ – доход покупателя по формуле точных процентов;

      Iгод  - годовой размер дивиденда;

      t – число дней от даты приобретения акций по даты очередной    выплаты дивиденда. 

Помимо дивиденда источником дохода может быть разница между ценой приобретения и ценой продажи, если курс акции растет. Дополнительный доход (убыток) при продаже акции можно определить в абсолютных денежных единицах и процентах. 
Абсолютная величина дополнительного дохода (убытка) равна разнице между курсовой ценой (ценой продажи) акции и ценой ее приобретения:
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где ДДОП – дополнительный доход;

      Ркур – курсовая цена акции (цена продажи);

      Рпр – цена приобретения акции.
Дополнительный доход в процентах можно исчислить путем отнесения абсолютной величины дополнительного дохода к цене приобретения акции   (эмиссионной или рыночной):
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Определив размер дивиденда и дополнительного дохода, можно найти величину совокупного, или конечного, дохода:


[image: image12.wmf]ДОП

Д

СОВ

Д

I

Д

+

=

.
Отсюда совокупная, или конечная доходность в процентах (ставка совокупного дохода) равна:
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Приведенные методы определения доходности акций позволяют не только исчислить доходы от имеющихся у инвестора ценных бумаг, но и использовать их при формировании портфеля ценных бумаг, выборе наилучшей его структуры, поскольку вложения средств в ценные бумаги не только приносят доходы, но и связаны с определенным риском.   

3. Рынок акций (западная и российская практика)

Покупка акций в США означает для их владельца получение определенных прав: права голоса, право на участие в прибылях компании и т.д. Выпуск акций один из способов мобилизации денежных средств. Различают также простые или обыкновенные и привилегированные акции. 
Для оценки доходности акций США использует коэффициент «цена/прибыль» и норму дивидендного дохода. 

Коэффициент «цена/прибыль» (Ц/П) определяет соотношение между ценой на акции и прибылью компании в расчете на одну акцию. Ее рассчитывают путем цены акции на величину прибыли на нее.    
Норма дивидендного дохода акции или ее доходность, выражает годовую отдачу (в %), которую приносит дивиденд инвестору. Этот показатель рассчитывается делением годовой сумы денежного дивиденда, на ее цену. 
Рынок ценных бумаг Японии один из самых мощных и динамично развивающихся в мире. Рынок акций Японии занимает сегодня второе место в мире по размеру годового оборота. Он практически полностью является биржевым. Одной из главных причин этого стали ощутимые послевоенные успехи развития промышленности в стране. В отличии от США, где с целью получения дивидендного дохода половиной совокупного количества акций владеют физические лица, в Японии взаимными держателями подавляющей доли выпущенных акций выступают сами корпорации. Подавляющую часть составляют обыкновенные акции. Доля привилегированных акций невелика. 
ФРГ занимает третье место среди ведущих стран по значимости рынка ценных бумаг в накоплении капитала, а по многим показателям первое место в Европе.  Акции группируют по способу передачи прав; виду прав, закрепленных в акциях; времени эмиссии. На акции как на финансовый инструмент в экономике Германии приходится 40% рынка ценных бумаг. Эмитенты и инвесторы не входят в акции особых преимуществ.  
В России основная масса инвесторов — это физические лица, получившие акции при приватизации государственных предприятий.   

Гражданский кодекс РФ, принятый Государственной думой РФ 21 октября 1994 г., определил ценную бумагу как «документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении» (ст. 142 ГК РФ). Это определение ценной бумаги имеет два существенных недостатка. Во-первых, из него следует, что суть ценной бумаги составляет именно ее документарная форма, а не те имущественные права, которые она удостоверяет. Во-вторых, реализация прав по ценной бумаге возможна только при ее предъявлении в натуре.
Акции  в нашей  стране также могут   существовать  в виде  записей на счетах.  Счета, предназначенные для хранения  акций, называются  "счетами  депо".   Владелиц   безналичных   акций  может не  иметь   никакого  документа  кроме обычной выписки из регистрационного реестра.  Безналичные  акции  существуют  только  в  виде записей   на   счетах,  но   при    этом   права   их владельцев  защищены  намного  надежнее, чем  при  бумажной  форме  выпуска.  Безналичную  акцию   нельзя   подделать.  Она  гарантирует    владельцу     максимальную     ликвидность,   т. е.  возможность продать или купить с минимальными  издержками  и  быстро  оформить  сделку. 
На Российском рынке ценных бумаг, котируются акции, которые получили название «голубые фишки».

«Голубые фишки» - это лидеры ценных бумаг Российского фондового рынка. К ним относятся акции: РАО «ЕЭС России»,  ОАО «Ростелеком», ОАО «Мосэнерго», ОАО «Сибнефть», ОАО «Газпром», НК «ЛУКойл», Внешторгбанк, Сбербанк РФ и т.д. Эти акции пользуются спросом не только на Российском рынке, но и на иностранном.
В странах с развитой инфраструктурой фондового рынка существуют различные типы обыкновенных акций, ограничивающие права акционеров. Эмитент, чтобы не допустить скупку контрольного пакета, выпускает разновидности обыкновенных акций с ограничением права голоса. Эти акции называют ограниченными.
В Российской Федерации выпуск обыкновенных акций с ограниченным правом голоса фактически запрещен, так как законодательство предусматривает, что все владельцы обыкновенных акций имеют равные права. Их доля в уставном капитале общества в соответствии с российским законодательством не может быть менее 75%.
В России существуют специфические привилегированные акции: типа А и Б. Они появились в ходе тотальной приватизации. Привилегированные акции типа А выпускались при создании открытых акционерных обществ и предназначались работникам преобразуемых предприятий, получавшим их бесплатно. Число привилегированных акций типа А составляет 25 % уставного капитала, а для выплаты дивидендов по этим акциям выделяется 10% чистой прибыли. Эти акции дают право владельцам присутствовать на ежегодных собраниях акционеров, вносить предложения по обсуждаемым вопросам, но не дают права голоса. Собственники таких акций имеют право свободной их продажи. Привилегированные акции типа Б выпускались в счет доли уставного капитала, принадлежащей фонду имущества, и владельцем таких акций становился фонд имущества, также получавший их бесплатно. Для выплаты дивидендов по таким акциям направляется 5 % чистой прибыли, но размер дивиденда по ним не должен быть ниже дивиденда, выплачиваемого по обыкновенным акциям. Число таких акций не должно превышать 25% уставного капитала. Фонд имущества, который является держателем акций данного типа, имеет право без согласия других акционеров свободно продавать их неограниченному кругу покупателей, однако при их продаже они автоматически конвертируются в обыкновенные акции. Держатель привилегированных акций типа Б не имеет права голоса, хотя может присутствовать на собраниях акционеров и вносить свои предложения по обсуждаемым вопросам.

Заключение 

Итак, в контрольной работе мы выяснили, какая ценная бумага именуется акцией, ознакомились с некоторыми видами акций, стоимостные характеристики акций.
Среди ценных бумаг в настоящее время самыми распространенными являются акции. Они также являются основным видом корпоративных т.е. негосударственных ценных бумаг. 
Акция – это эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права  ее владельца (акционера) на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации.

В зависимости от эмитента различают биржевые, корпоративные, банковские акции. Акции бывают обыкновенные и привилегированные, именные и на предъявителя.  
Все акции обладают потребительной, номинальной, эмиссионной и курсовой (рыночной) стоимостями. 

Современный рынок ценных бумаг активно развивается, растет его значение как одной из важнейших сфер макроэкономике страны.
Задача 
Предприятие «Гефес» приобрело 2 тыс. акций по рыночному курсу по 1500 руб. за акцию при ее номинальной стоимости 900 руб. Определить текущую доходность акции с учетом 13% налога на доходы по ценным бумагам, если размер дивиденда составляет 25% на акцию.
Решение:

Доходность акции зависит от величины дивиденда, который составляет 25%. 

Найдем дивидендный доход:
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 Откуда,
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Найдем текущую доходность:
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  - цена приобретения акции (эмиссионная или рыночная).
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 - текущая доходность на денежную единицу.
0,15-13%=0,1305 – текущая доходность акции с учетом налога на доходы
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