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ОБ И3ДАТЕЛЕ
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Локаllьное реryllИрОВ8ние npaBOBoro
статуса и деятеllЬНОСТИбирж

Е.В. Иванова,Государственный Университет - Высшая школа
экономики, кафедра предпринимательского права, доцент, компания
КонсультантПлюс, юрист-аналитик, К.ю.Н.

в силу достаточно фрагментарного нормативно-правового регу-
лирования биржевой деятельности в целом повышается значе-
ние локального регулирования. В данной статье рассматривают-
ся его особенности в зависимости от вида биржи, функционирую-
щей на территории Российской Федерации1.

Фондовая биржа ММВБ

Д ля того чтобы участвовать в торгах,
необходимо оформить заявку на заклю-

чение сделок. Подаются они в электронном
виде. Заявка может быть как адресной, так

и безадресной (то есть адресованной всем).
«Заявка признается документом, являю-
щимся предложением Участника торгов Бир-

жи заключить сделку на условиях, содержа-
щихся в заявке. Виды заявок, а также тре-

бования к их содержанию определяются
Правилами»2. Заявки подаются в Систему

торгов в виде электронных сообщений, в них

обязательно должна присутствовать соб-
ственноручная подпись трейдера Участника
торгов, которая является его своеобразным

идентификатором. Такого рода идентифика-

ция позволяет избегать недоразумений и

точно устанавливать, что данная заявка ис-
ходит именно от участника торгов. Заявки,

которые подаются от Участников торгов,
признаются электронными документами,

равнозначными документам, подписанным

собственноручными подписями трейдеров

Участника торгов.
Реквизиты заявки могут быть изменены,

что приводит к аннулированию первоначаль-
ной заявки и подаче новой.

После того как заявление надлежащим
образом оформлено и подано, можно гово-
рить непосредственно о порядке заключе-

ния сделок. Как уже упоминалось ранее,
данный вид отношений регулируется локаль-

ными актами. Участники торгов подают за-

явки противоположной направленности, на
основе которых и заключаются сделки в Си-

стеме торгов. Отличительной особенностью
заключения сделок в системе торгов являет-

ся то, что обмен документами происходит в
электронном виде. Биржи в этом плане опе-
режают все остальные сферы деятельности,

где данные технологии пока только внедря-

ются. Моментом заключения сделки будет

считаться момент ее регистрации в Системе
торгов. Также при такой регистрации каж-
дой сделке присваивается уникальный иден-
тификационный номер ф1определяется точ-

1 Исследование поддержано Научным фондом гу - вшэ.
2 Пункт 2.9 Правил проведения торгов по ценным бумагам в Закрытом акционерном обществе «Фондовая биржа ММВБ».
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ное время регистрации. Подтверждением
того факта, что сделка действительно была
совершена в Системе торгов, является соот-

ветствующая выписка из реестра, которую
выдают по требованию Участнику торгов.

Биржи могут устанавливать дополнитель-

ные правила для обращения ценных бумаг.
При заключении сделок в Системе торгов

дифференциации участнйков нет, для каждо-

го из Участников торгов существуют единые
условия заключения сделок.

Условия, на которых заключаются сделки
купли-продажи ценных бумаг, если таковые

установлены Правилами торговли, не могут

быть изменены участниками.
На бирже все происходит предельно чет-

ко, так «время начала и окончания торгов по

ценным бумагам в отдельных режимах тор-
гов, включая время начала каждого периода

и время его окончания, или порядок опреде-
ления времени начала и времени окончания
каждого из периодов, из которых состоят от-

дельные режимы торгов, устанавливается
решением Дирекции Биржи, за исключением
определения времени проведения конкурса

и/или аукциона, время проведения которых
устанавливается решением Генерального
директора Биржи и/или иного уполномочен-

ного лица в случаях, установленных Гене-
ральным директором Биржи. Допускается

установление по решению Дирекции Биржи
торговых дней, периодов торгового дня, а по
решению Генерального директора Биржи

и/или иного уполномоченного лица в слу-
чаях, установленных Генеральным директо-
ром Биржи, - перечня режимов торгов, в хо-
де которых допускается объявление (подача)

заявок и/или заключение сделок, для от-
дельной ценной бумаги, а также установле-

ние перечня режимов торгов и периодов тор-

гового дня, В течение которых осуществляет-

ся объявление (подача) только заявок на по-
купку или заявок на продажу для отдельной

ценной бумаги»!.

Важно отметить, что на бирже сделки от

имени Участника торгов могут заключать
только трейдеры. Это физические лица, кото-
рые допускаются к торгам на рынке ценных

бумаг в соблюдение законодательства РФ, а

также соответствующих правил и в соответ-

ствии с иными нормативно-правовыми акта-
ми самой биржи.

В своих правилах биржа снимает с себя
бремя ответственности за действия трейде-
ров - такая ответственность переходит к
участникам торгов, каждый из которых отве-

чает за своего трейдера.
Поскольку существует множество видов

ценных бумаг, представляется необходимым
рассмотреть особенности заключения сде-

лок с теми или иными ценными бумагами.
«Цены в заявках на заключение сделок с ак-

циями и инвестиционными паями указыва-

ются в российских рублях (если иное не уста-

новлено решением Генерального директора
Биржи). Цены в заявках на заключение сде-

лок с облигациями указываются в процентах
от непогашенной на момент заключения
сделки номинальной стоимости (если иное не

установлено решением Генерального дирек-
тора Биржи). В случае погашения части ос-

новного долга (проведение амортизацион-
ной выплаты) по облигациям в дату ее про-
ведения размер номинальной стоимости

уменьшается на сумму погашаемой части ос-

новного долга (амортизационной выплаты).
Перечень ценных бумаг, сделки с которыми

исполняются в иностранной валюте (сделки

за иностранную валюту), устанавливается
решением Генерального диреюора Биржи»2.

Пункт З.З Правил проведения торгов по ценным бумагам в Закрытом акционерном обществе "Фондовая биржа ММ8Б».

Пункт 6.2 тех же Правил.
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Необходимообратить внимание также на
тот факт, что можно заключить сделку не на
все количество, а лишь на часть ценных бу-
маг, если при этом оговорено условие час-
тичного исполнения заявки. В этом случае
общее количество ценныхбумаг, которое из-
начально было указано в заявке, пропорцио-
нально уменьшается на число ценных бумаг,
в отношениикоторыхи заключалась сделка.

В определенных случаях сделки могутза-
ключаться в предторговом периоде. В этом
случае используются только лимитные заяв-
ки. «Заключение сделок в предторговом пе-
риоде осуществляется перед каждой торго-
вой сессией (если решением генерального
директора биржи не определено иное). За-
ключение сделок в предторговом периоде
режима основных торгов осуществляется
в следующем порядке:

1) на основании поданных в предторго-
вый период заявок по каждой ценной бумаге
на момент окончания данного периода в Си-
стеме торгов определяется цена предторго-
вого периода, обеспечивающая заключение
сделок с наибольшим количеством ценных
бумаг, являющихсяпредметом этихсделок;

2) цена предторгового периода ценной
бумаги определяется в следующем порядке:
а) на основании поданных в предторговый
период заявок рассчитывается в порядке
убывания цены нарастающим итогом для
каждого значения цены агрегированный
спрос (количество ценных бумаг, выставлен-
ное на покупку),и в порядке возрастания це-
ны нарастающим итогомдля каждого значе-
ния цены рассчитывается агрегированное
предложение (количество ценных бумаг, вы-
ставленное на продажу);б) для каждого зна-
чения цены определяется возможное коли-
чество ценных бумаг, которые могут быть
предметом сделок (исходяиз того, чтосделки
предторгового периода будут совершены по
данной цене), как минимальное из двух зна-
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чений - величины агрегированного спроса
и величины агрегированного предложения;
в) определяется значение цены, которое
обеспечивает заключение максимально воз-
можногообъема сделок; г)в случае если ука-
занным условиям удовлетворяют несколько
значений цены, то цена предторгового пе-
риода определяется как среднее арифмети-
ческое максимального и минимального из
этихзначений;

З) заключение сделки по заявкам, подан-
ным в предторговый период, осуществляется
при пересечении ее ценовых условий с це-
ной предторгового периода и при наличии
встречныхзаявок в объеме, достаточномдля
заключения сделки. Пересечение ценовых
условий имеет место: для поданной заявки
на покупку - если цена предторгового пе-
риода не превышает цены, которая указана
в поданной заявке; для поданной заявки на
продажу- если цена предторгового перио-
да не меньше, чем цена, которая указана в
поданной заявке. Если лимитная заявка с
сохранением в котировках, поданная в пред-
торговый период, удовлетворяется не пол-
ностью, то она (в размере неисполненной
части)ставится в очередь с ценой, указанной
в заявке, и принимает участие в ближайшей
торговой сессии, если иное не определено
решением Генерального директора Биржи.

Если наибольшая цена покупкисреди всех
поданных в предторговый период лимитных
заявок не пересекается с наименьшей ценой
продажи, или заявки на покупкуили продажу
отсутствуютв Системе торгов, цена предтор-
гового периода не определяется.

При неравенстве спроса и предложения
по цене предторгового периода в первую
очередь удовлетворяются заявки на покупку
с большей ценой, а на Пliюдажу- с меньшей
ценой, а при равенстве цен - заявки, подан-
ные ранее по времени. Участник торгов во
время предторгового периода имеет доступ
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к информации только о своих заявках (если
решением Генерального директора Биржи не
предусмотрено иное»>!.

Сделка может быть заключена только при
условии того, что существует заявка противо-

положной направленности.
Сделки могут заключаться также на дис-

кретном аукционе, но там существуют свои

особенности, выражающиеся в том, что за-

ключение данных сделок происходит исклю-
чительно по цене дискретного аукциона,
определяемой на основе пересечения уста-

новленных ею ценовых условий с указанной
ценой во встречной заявке или заявках, но

здесь существует своя тонкость: объем дол-

жен соответствовать количеств~ необходи-
мому для заключения данной сделки. Если

заявка подана на покупку, то цена дискрет-
ного аукциона меньше или равна цене, ука-

занной в заявке, а если заявка подана на
продажу, то цена дискретного аукциона боль-

ше или равна той цене, которая указана в за-
явке.

Следующий вид сделок, который хотелось

бы рассмотреть, - это сделки в РПС. Подача
безадресной заявки на осуществление сдел-

ки РПС в Систему торгов расценивается как
намерение Участника торгов заключить дан-
ную сделку. Участник торгов может подавать

и имеет неограниченное право на подачу
безадресных заявок РПС одной направлен-
ности, то есть он может подавать любое коли-

чество заявок по одной ценной бумаге, по
одному коду расчетов.

По общему правилу после подачи заявки
возможно заключение непосредственно са-
мих сделок. Для того чтобы заключить сделки

в РПС, необходима идентичность некоторых
условий, которые соответственно указаны в

нескольких (чаще в двух) встречных адрес-

ных заявках РПС: например, наименование
(торговый код) ценной бумаги, ссылка (про-

веряемое поле, комментарий), количество
ценных бумаг, выраженное в лотах, а также
цена одной ценной бумаги. Заявки называ-

ются встречными, если они имеют противо-
положную направленность и адресованы

Участниками торгов друг другу. Условия мо-
гут меняться в зависимости от решений ге-

нерального директора биржи, так, напри-
мер, он может установить такой порядок,

при котором все условия во встречных за-

явках должны совпадать с условиями, ука-

занными в Правилах биржи, но одно усло-

вие даже в этом случае является исключе-
нием - это количество ценных бумаг,
выраженное в лотах.

Следующий вид сделок - это сделки РЕпа.

Режимы, в которых может осуществляться

заключение подобных сделок, - это «РЕпа»,
«РЕпа с акциями» и «РЕпа с облигациями», в

соответствии с Правилами торговли на дан-
ной бирже. Сделки РЕпа допускаются не по

всем ценным бумагам, а только по тем, кото-
рые перечислены в решении генерального

директора биржи.

Таким образом, безадресные заявки
РЕпа, так же как и адресные, характеризу-

ются тем, что генеральный директор биржи

в своем решении должен указать предель-
ные значения ставки РЕпа. Кроме того,
должна быть определена точность данных

значений. Для безадресных заявок РЕпа и
адресных заявок РЕпа (акций), а также

безадресных заявок РЕпа и адресных заявок

РЕпа (облигаций) должны быть установле-
ны: срок сделки РЕпа, сумма РЕпа, ставка
РЕпа, начальный дисконт, минимальное и

максимальное предельные значения дис-
конта. Все это устанавливается, как гово-

1 Пункты 14.1, 14.2.2-14.2.7 Правил проведения торгов по ценным бумагам в Закрытом акционерном обществе "Фондовая
биржа ММВБ.. (httр://www.miсех.гu/оff-liпе/lеgаldосs/lеgаl_dосumепС915.dос).
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рилось ранее, решением генерального ди-
ректора биржи.

Для того чтобы рассчитать цену заключа-

емой сделки, необходимо знать, что расчет
цены второй части сделки РЕпа в режиме
торгов "РЕпа» и расчет цен первой и второй

частей сделки сделок РЕпа в режимах торгов

"РЕпа с облигациями» и "РЕпа с акциями»
осуществляется с точностью до 4-х знаков по-

сле запятой (если решением генерального ди-
ректора биржи не установлено иное). В слу-

чае если эмиссионными документами преду-
смотрено погашение части основного долга
(амортизационные выплаты), расчет цены

второй части сделки РЕпа в режиме торгов

"РЕпа с облигациями» осуществляется с уче-

том части номинальной стоимости, не пога-
шенной на момент проведения расчета.

Исходя из сказанного, необходимо отме-
тить, что заключение сделок РЕпа с акциями

в режиме торгов "РЕпа» необходимо прово-
дить в следующем порядке.

В данном режиме участвуют безадресные
и адресные заявки РЕпа, поданные Участни-

ками торгов в ходе торгов текущего торгово-
го дня в данном режиме торгов. Количество
заявок, которое может подать Участник тор-
гов, не ограничено.

В безадресной заявке РЕпа обязательно
должны быть определены: идентификатор

Участника торгов, подавшего заявку, направ-
ленность заявки (заявка на покупку или за-

явка на продажу по первой части сделки РЕ-
па), вид заявки (безадресная заявка РЕпа),

краткое наименование Участника торгов, по-
давшего заявку, количество ценных бумаг,

выраженное в лотах, наименование ценной
бумаги, ставка РЕпа, цена одной ценной бу-

маги по первой части сделки РЕпа, код рас-
четов (допустимый перечень установлен Пра-
вилами биржи).

"в адресной заявке РЕпа должны быть
указаны следующие реквизиты: вид заявки
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(адресная заявка РЕпа); идентификатор

Участника торгов, подавшего заявку; код

Участника торгов (при подаче Участником
торгов заявки на совершение сделки от

своего имени и за счет средств, находящихся

в доверительном управлении); краткое на-
именование Участника торгов, подавшего за-
явку; краткое наименование или идентифи-

катор Участника торгов, которому адресова-

на заявка; направленность заявки (заявка
на покупку или заявка на продажу по первой

части сделки РЕпа); наименование ценной
бумаги; количество ценных бумаг, выражен-

ное в лотах; цена одной ценной бумаги по
первой части сделки РЕпа; ставка РЕпа;

ставка фиксированного возмещения (про-
цент от объема сделки); торгово-клиринго-

вый счет; ссылка; код расчетов; краткий код
клиента Участника торгов (при подаче Участ-

ником торгов заявки на совершение сделки
от своего имени, по поручению и за счет кли-

ентов (в том числе эмитентов ценных бумаг));
идентификатор трейдера (АСПтрейдера).

Поле "ссылка" не является обязательным
для заполнения. В случае заполнения данно-

го поля в нем может быть указана любая по-
следовательность букв, цифр или знаков.

Если в поле "ссылка" обоими контрагентами
при заключении сделки РЕпа указано "До-

ход", то покупатель по первой части РЕпа
обязан передать продавцу по первой части

РЕпа любые дивиденды, проценты или иное
распределение (далее - Доход) на ценные

бумаги, в отношении которых заключена

сделка РЕпа, в течение 10 (десяти) кален-
дарных дней, следующих за днем получе-

ния им Дохода, если право на его получение

возникло у покупателя по первой части РЕпа
в период с даты исполнения первой части сдел-
ки РЕпа по дату исполнения второй части
сделки РЕпа включительно. В том случае,

если в поле "ссылка" контрагентами при за-
ключении сделки РЕпа не указано "Доход",

3/2008 (13)



то взаимоотношения сторон в отношении До-
хода урегулируются в двусторонних соглаше-
ниях»!.

Заключение сделки РЕПО в режиме тор-
гов "РЕПО»осуществляется в Системе торгов.
8 данном случае должны совпасть опреде-

ленные условия, перечиеленные в Правилах
Биржи: количество ценных бумаг, выра-

женное в лотах; вид заявки; цена за одну
ценную бумагу по первой части сделки РЕПо;

наименование (торговый код) ценной бума-
ги; код расчетов; ставка фиксированного

возмещения; ставка РЕПО.
Порядок заключение сделок РЕПО в ре-

жиме "РЕПО с облигациями» следующий: в
данном режиме принимают участие как ад-
ресные, так и безадресные заявки РЕПО
(облигации), которые должны быть поданы

Участниками торгов во время торгов текуще-
го дня, - данное условие действительно лишь
в том случае, если решением генерального
директора не установлены иные условия.

Участник торгов с целью выразить наме-
рение заключить сделку РЕПО с акциями в

режиме торгов "РЕПО с облигациями» подает

в Систему торгов безадресные заявки РЕПО
(облигации). Участник торгов имеет право

подать в Систему торгов неограниченное ко-

личество безадресных заявок РЕПО (облига-
ции) по одной ценной бумаге и по одному ко-
ду расчетов только в том случае, если реше-

нием генерального директора биржи не
установлено иное.

,,8 безадресной заявке РЕПО (облигации)

обязательно должны присутствовать опреде-
ленные реквизиты: идентификатор Участни-

ка торгов, подавшего заявку; вид заявки
{безадресная заявка РЕПО (облигации));

краткое наименование Участника торгов,

подавшего заявку; наименование ценной бу-

маги; направленность заявки (заявка на по-
купку или заявка на продажу по первой части

сделки РЕПО); сумма РЕПО; количество цен-

ных бумаг, выраженное в лотах; ставка
РЕПО; код расчетов; начальное значение

дисконта; срок сделки РЕПО; идентификатор
трейдера.

Для заключения сделок РЕПО в режиме

торгов "РЕПО с облигациями» Участники тор-

гов подают в Систему торгов адресные заяв-

ки РЕПО (облигации). Участник торгов имеет
право подавать в Систему торгов неограни-

ченное количество адресных заявок РЕПО
(облигации).

Заключение сделки РЕПО осуществляется
в режиме торгов "РЕПО с облигациями" в Си-

стеме торгов, если идентичными являются
условия в двух встречных адресных заявках

РЕПО (облигации): количество ценных бумаг,
выраженное в лотах; наименование (торго-

вый код) ценной бумаги; срок сделки РЕПО;
сумма РЕПО; ставка фиксированного возме-
щения; начальное значение дисконта, про-

цент; ставка РЕПО; код расчетов; предельные

максимальное и минимальное значения
дисконта, процент; ссылка.

Еще один режим заключения сделок -

"Размещение: Адресные заявки". Данный
режим реализуется в форме Конкурса по

определению ставки купона на основании
адресных заявок, выставляемых Участника-

ми торгов в адрес Продавца, удовлетворяю-
щего их путем подачи встречных адресных

заявок. Конкурс состоит из периода сбора

заявок и периода удовлетворения заявок на
Конкурсе.

Заключение сделок с ценными бумагами
в режиме "Размещение: Адресные заявки"
по фиксированной цене (доходности) осу-
ществляется на основании адресных заявок,

Пункт 17.5.5 Правил проведения торгов по ценным бумагам в Закрытом акционерном обществе ..Фондовая биржа ММВБ»

(http://www.micex.ru/off-I iпе/lеgа Idocs/lega I_docu menC915.doc).
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выставляемых УчаСl'никами торгов в адрес
Продавца, удовлетворяющего их путем пода-

чи встречных адресных заявок. Заключение
сделок в режиме торгов "Размещение: Адрес-

ные заявки" происходит автоматически при
совпадении следующих условий, указанных в
двух встречных адресных заявках: вид заяв-

ки; наименование ценной бумаги; количе-

ство ценных бумаг, выраженное в лотах; це-

на одной ценной бумаги; код расчетов; ссыл-
ка. Под встречными адресными заявками

понимаются заявки противоположной на-
правленности, адресованные Участниками

торгов друг другу. Решением Генерального
директора Биржи может быть предусмотрена

возможность заключения сделки в Системе
торгов при совпадении в двух встречных ад-
ресных заявках всех условий, перечислен-

ных в Правилах, за исключением количества
ценных бумаг, выраженного в лотах»l.

Секция товарного рынка МФБ

Прежде чем говорить о правовом регулиро-

вании заключения сделок, необходимо изна-

чально акцентировать внимание, что все
сделки, заключаемые в данной секции, обя-

зательно регистрируются в Торговой системе.
Чтобы сделка считалась заключенной, по

ней должна иметься следующая информа-
ция: дата и время заключения сделки; вид
сделки; уникальный номер сделки; коды,

присвоенные биржей продавцу и покупате-
лю; коды, присвоенные биржей биржевым
брокерам продавца и покупателя; код и

обозначение в торговой системе биржевого
товара; цена биржевого товара за единицу
(лот); количество биржевого товара (лоты);

код клиента; сумма задатка (для сделок

с частичной предоплатой); размер комисси-
онного вознаграждения биржи.

Информацию возможно получить за по-

следние пять лет от текущей даты, обратив-

шись в торговую систему биржи.
Для наибольшего удобства биржа пытает-

ся автоматизировать свою систему. Чтобы ин-
формация по сделкам не была утеряна, бир-

жа дублирует и архивирует всю информацию

о сделках, совершенных на данной бирже.
«В течение одного рабочего дня после

окончания Торгового дня Трейдер Участника
торгов обязан получить от Биржи и соответ-
ствующим образом оформить Реестр сделок

Участника торгов в двух экземплярах и пере-
дать второй экземпляр в Отдел торгов.

В случае заключения Сделок Участником
торгов в интересах Клиента Биржа формиру-

ет Реестры сделок Участника торгов по каж-
дому Клиенту. Такие Реестры не передаются

на МФБ и используются Участником торгов
для взаимодействия с Клиентом»2.

Биржевая торговля регулируется феде-
ральным законодательством и локальными
актами, утвержденными непосредственно

самой биржей в части специального регули-
рования.

Сессия срочного рынка Секции
товарного рынка на МФБ

Необходимо понимать, когда сделка считает-

ся совершенной, а когда нет. Следует руко-
водствоваться следующими правилами:
«биржевая сделка считается совершенной
(зарегистрированной) с момента исполнения
(акцепта) встречных заявок на покупку и про-
дажу в БКС, а именно - включения встреч-

ных заявок в Реестр введенных (объявлен-

"
1 Пункты 19.4, 17.5.5 Правил проведения торгов по ценным бумагам в Закрытом акционерном обществе «Фондовая биржа

ММВБ».
2 Пункт 11.1 Правил биржевой торговли в Секции товарного рынка МФБ.
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ных) заявок, составляемый средствами БКС,

и включения сделки, заключенной на осно-

вании этих заявок, в Сводный реестр сде-
лок»l. Каждая совершаемая сделка регистри-

руется и ей присваивается индивидуальный

номер.

Сделки регистрируются и оформляются в

соответствии с законодательством. Когда
Торговый день закончен, биржа обязана
сформировать так называемый сводный ре-
естр, который представляет собой свод сде-

лок, заключенных на бирже Участниками

торгов в разрезе клиентов. Основываясь на

Сводном реестре, биржа составляет опреде-

ленные документы, которые в свою очередь

являются обязательными для Участников
торгов или, другими словами, сторон бирже-

вой сделки. Данный Сводный реестр также

помогает при осуществлении различных вы-
писок из него, что облегчает задачу при со-

ставлении различных списков на любую дату
или за установленный период.

У каждого участника на основании заклю-
ченных им сделок к концу торгового дня фор-
мируется свой реестр. Для правильности и

точности реестр участника формируется в
двух экземплярах, сверяется со Сводным ре-

естром сделок и заверяется подписью адми-
нистратора торгов и печатью биржи. Один эк-

земпляр реестра сделок Участника торгов

выдается на руки Участнику торгов.

На бирже существует тот или иной поря-
док для заключения сделок, но у каждого су-
ществуют свои особые условия: биржа не

несет ответственности за соблюдение Участ-

никами торгов и их клиентами антимоно-
польного законодательства. Если Участник
торгов или его клиент нарушают антимоно-

польное законодательство, то заключенные
на бирже в результате такого нарушения

сделки признаются недействительными

только по решению суда, арбитражного суда

либо арбитража при Московской торгово-
промышленной палате по заявлению упол-

номоченного лица. Все издержки, связан-
ные с признанием биржевой сделки недей-

ствительной, несут Участник торгов и его
клиент, допустившие нарушение.

"Участники торгов, действующие на осно-
вании поручений Клиентов, обязаны: в случае

возникновения в ходе Биржевых торгов кон-
фликта интересов, в том числе связанного с

осуществлением Участником торгов деятель-

ности в собственных интересах, немедленно
уведомлять Клиентов о возникновении такого

конфликта интересов и предпринимать все

необходимые меры для его разрешения в
пользу Клиента; совершать сделки купли-про-

дажи Контрактов по поручению или в интере-

сах Клиентов в первоочередном порядке по
отношению к собственным операциям; испол-

нять волю Клиентов с учетом существенных
условий поручений Клиентов; принимать все
разумные меры для защиты и обеспечения

безопасности денежных средств Клиентов;

нести финансовые риски, связанные с осу-
ществлением операций по использованию де-
нежных средств, принадлежащих Клиенту, за

счет собственных средств»2.

Как и все остальные сделки, биржевые
сделки могут быть расторгнуты по определен-

ным причинам. Одностороннее расторжение
не допускается. Если одна из сторон отказы-

вается от исполнения ею обязательств, уста-

новленных условиями договора или правила-
ми, действующими на бирже, то заинтересо-

ванная сторона имеет право обратиться за
защитой своих интересов в арбитраж при

Московской торгово-промышленной палате.
Решение арбитража при МОСК<JВСКОЙторгово-

Пункт 8.1.1 Правил торговли Сессии срочного рынка Секции товарного рынка на МФБ.

Пункт 8.3.4 тех же Правил.
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промышленной палате о расторжении совер-

шенной сделки должно быть выполнено и яв-
ляется обязательным. А также на основании

такого решения вносятся изменения в реестр.

Но возможны такие обстоятельства, не за-
висящие от сторон сделки, как чрезвычайная
ситуация, то есть обстоятельства, которые по

решению исполнительного органа биржи на-
рушают, нарушили либо могут нарушить нор-

мальную деятельность биржи.

К чрезвычайным можно отнести ситуации,
которые связанны с наступлением обстоя-

тельств, которые препятствуют проведению
биржевых торгов, расчетов и действий, свя-

занных с исполнением обязательств по сдел-
кам, в том числе обстоятельства непреодоли-

мой силы. Таким образом, к ним можно отне-
сти: пожары, аварии, стихийные бедствия,

военные действия, акты террора, диверсии и
саботажа, забастовки, смену политического
режима и другие политические осложнения,

технические сбои, которые возникли вслед-

ствие неисправностей и отказов оборудова-
ния, сбоев и ошибок программного обеспече-
ния, сбое~, неисправностей и отказов систем

связи, энергоснабжения, кондиционирова-

ния и других систем жизнеобеспечения.
Чрезвычайными могут быть и иные ситуа-

ции, которые препятствуют осуществлению од-

ного из видов деятельности на бирже (проведе-

ние торгов, расчетов, исполнение сделок и т.д.).
Решение о том, что на бирже объявлена

чрезвычайная ситуация, принимает исполни-

тельный орган биржи.

Секция «С полным покрытием»
на МФБ

Понятие совершенной сделки в данной сек-
ции совпадает с ранее приведенными поня-

ТИЯМИ.Необходимо обратить внимание на
порядок регистрации.

«По окончании Торгового дня на основа-

нии Реестра введенных (объявленных) зая-

вок с учетом результатов сверки составляет-
ся Журнал регистрации сделок (единый для

всех видов сделок, заключенных на Бирже в
течение торговой сессии), в который вносят-

ся сведения о каждой заключенной сделке
(наименование эмитента, вид, категория
(тип) и серия ценной бумаги, количество цен-

ных бумаг, номинальная стоимость ценной
бумаги, цена и сумма сделки, код и наимено-

вание участников торгов, заключивших сдел-
ку, дата и время регистрации сделки и ее ре-

гистрационный номер). Журнал регистрации

сделок - официальный документ, удостове-
ряющий факт регистрации сделок с ценными

бумагами, заключенных на Бирже Участни-

ками торгов. Составляется по итогам Торго-

вого дня, заверяется подписью Администра-
тора торгов и печатью Биржи»l.

Основываясь на журнале регистрации

сделок и реестре введенных (объявленных)

заявок биржа формирует Сводный реестр
сделок, заключенных на бирже Участниками

торгов в разрезе их клиентов. Многие поло-

жения в данном случае идентичны положе-

ниям на других биржах. Сводный реестр сде-

лок и составляемые на его основе документы
обязательны к исполнению для сторон бир-

жевой сделки. Сводный реестр сделок облег-

чает задачу по составлению и изменению
списков, а также дает возможность осущест-

влять выписку из него на любую дату и за лю-
бой период.

Когда сессия заканчивается, для каждого

из участников формируется свой реестр сде-
лок, то есть документ, подтверждающий тот
факт, что сделка КУПЛl+-продажиценных бу-

1 Пункт 6.2.1 Правил торговли ценными бумагами и иными инструментами в секции «с полным покрытием» на МФБ.
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маг на биржевых торгах была совершена.

Обязательно формирование данного реест-
ра сделок Участника торгов, после этого он

сверяется с журналом регистрации сделок и

сводным реестром сделок, далее происходит

его заверение подписью администратора
торгов и печатью биржи. Один экземпляр ре-
естра сделок Участника торгов выдается на
руки Участнику торгов.

Правила биржи устанавливают то, в какой
форме должен оформляться сводный реестр

сделок. Журнал регистрации сделок, сводный
реестр сделок и один экземпляр каждого рее-

стра сделок Участника торгов хранятся на бир-

же и являются объектом ревизии членов бир-
жевого совета и ревизионной' комиссии бир-

жи. Помимо уполномоченных должностных
лиц биржи, доступ к указанным документам

имеют только представители государственных
органов, которые осуществляют контроль за

деятельностью профессиональных участников
рынка ценных бумаг, налоговых и правоохра-

нительных органов в рамках своих полномо-
чий, в установленном законом порядке.

Также в данной секции существуют свои
особые условия, .которые хотя во многом и

совпадают с особыми условиями в других
секциях, но все же существенно отличаются.
Биржа не несет ответственности за соблюде-

ние Участниками торгов и их клиентами анти-

монопольного законодательства. Если участ-
ники все же нарушают антимонопольное

законодательство, то сделки признаются не-
действительными только по решению суда,
также это возможно и по заявлению уполно-

моченного лица в арбитражную комиссию
при МФБ. При этом все издержки несет не-

добросовестная сторона.

«Участники торгов, действующие на ос-
новании поручений клиентов, обязаны:

в случае возникновения в ходе Биржевых
торгов конфликта интересов, в том числе

связанного с осуществлением Участником
торгов дилерской деятельности, немедлен-

но уведомлять клиентов о возникновении

такого конфликта интересов и предприни-

мать все необходимые меры для его разре-
шения в пользу Клиента; совершать сделки
купли-продажи ценных бумаг по поруче-

нию или в интересах Клиентов в первооче-
редном порядке по отношению к дилер-

ским операциям самого Участника торгов
при совмещении им деятельности брокера

и дилера; исполнять поручения Клиентов в
порядке их поступления с учетом суще-

ственных условий поручений Клиентов;
обеспечить надлежащее хранение и от-
дельный учет ценных бумаг Клиентов в со-

ответствии с требованиями актов ФСФР
России; принимать все разумные меры для

защиты и обеспечения безопасности де-

нежных средств и ценных бумаг Клиентов;
нести финансовые риски, связанные с осу-

ществлением операций по использованию
денежных средств и ценных бумаг, принад-

лежащих Клиенту, за счет собственных
средств»l.

Расторжение и аннулирование сделок в
данной секции происходит аналогично разо-
бранному выше порядку, поэтому останавли-

ваться на данном вопросе не представляется
необходимым. Расторжение совершенных в
ходе биржевых торгов сделок в односторон-

нем порядке не допускается.
Говоря о чрезвычайных ситуациях, необхо-

димо отметить, что положения данного разде-

ла для секции «с полным покрытием» на МФБ

полностью повторяют положения идентично-
го раздела в сессии срочного рынка секции
товарного рынка на МФБ.

"

1 Пункт 6.3.3 Правил торговли ценными бумагами и иными инструментами в секции «с полным покрытием» на МФБ.
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Фондовая секция
Санкт-Петербургской
валютной биржи

На данной бирже существует несколько ре-
жимов для операций с ценными бумагами:

> размещение и выкуп ценных бумаг;
> обращение ценных бумаг;
> выплата номинальной стоимости (пога-

шение) облигаций;

> выплата купонного дохода по облига-
циям.

Рассмотрим последовательно каждый из

приведенных режимов. Говоря о размеще-

нии ценных бумаг, первое, что необходимо
отметить, это то, каким было размещение:

частным (закрытая подписка) или публичным
(открытая подписка). Исходя из этого, «в пуб-

личном размещении ценных бумаг MOГ~
принимать участие все Участники торгов в
Секции СПВБ, действующие в своих интере-

сах и в интересах своих клиентов. В частном
размещении ценных бумаг MO~ принимать
участие только те Участники торгов и их кли-

енты, круг которых определен Эмиссионны-

ми документами»l.
Продавцом и покупателем в соответствии

с правилами могут быть:

> эмитентценныхбумаг - тогда, когда он
является Участником торгов;

> Участник торгов, уполномоченный эми-
тентом произвести размещение (выкуп) цен-
ных бумаг соответствующим образом. При
этом андеррайтер действует от своего имени

за счет и по поручению эмитента. В случае
размещения на СПВБ инвестиционных паев
андеррайтер действует по поручению управ-

ляющей компании инвестиционного фонда.
Покупателем ценных бумаг при их размеще-

нии либо продавцом ценных бумаг при их вы-

купе выступает Участник торгов, приобре-

тающий ценные бумаги от своего имени и за

свой счет, а также от своего имени по поруче-

нию и за счет своих клиентов (инвесторов).
Цена определяется в порядке, предусмот-

ренном локальными актами, она может быть
фиксированной или устанавливаться по ито-

гам проведения аукциона. Существует ис-
ключение, связанное с размещением эмис-

сионных ценных бумаг: они размещаются по
фиксированной цене путем проведения кон-
курса (аукциона) по определению купонной

ставки.

В процессе размещения становится по-
нятно, открытым или закрытым он будет в за-

висимости от доступности информации о ко-
личестве и цене размещаемых ценных бумаг

на бирже.
Еще одним немаловажным моментов яв-

ляется то, что при размещении ценных бумаг
путем подписки необходима их полная опла-
та, которая не зависит от условий расчетов.

Правление СПВБ оставляет за собой пра-

во на лимит по количеству лотов в заявке

всех участников на покупку.

Эмиссионные документы могут содержать
заранее регламентированные дополнитель-

ные особые условия проведения размеще-
ния данных ценных бумаг на бирже.

Переходя непосредственно к порядку про-

ведения аукциона, необходимо отметить, что
аукцион (конкурс) проводится в том случае,

если в эмиссионных документах данного вы-
пуска ценных бумаг указан порядок опреде-

ления цены (цен) размещения либо ставки
купонного дохода на аукционе.

СПВБ обязано известить участников тор-

гов о дате и времени проведения аукциона,
причем необходимо указывать время начала

и окончания приема~заявок, также данное

1 Часть 2 пункта 5.2 Правил торговли в фондовой секции Санкт-Петербургской валютной биржи.
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извещение должно содержать иные важные
условия. Участники в подготовительный пе-
риод изменяют, отменяют или дополняют по-

данные ранее ими заявки.

Заявки могут быть конкурентными и не-
конкурентными. 8 конкурентной заявке на
покупку ценных бумаг на аукционе должны

быть указаны: код (наименование) ценной бу-
маги; направление заявки (всегда покупка);

денежная позиция, в счет которой подана
данная заявка; позиция депо, в счет которой

подана данная заявка; код клиента; количе-
ство ценных бумаг в штуках; цена за одну цен-
ную бумагу (ставка купона); код расчетов. «8

неконкурентной заявке на покупку ценных
бумаг на аукционе должны быть указаны: код

(наименование) ценной бумаги; направление

заявки (всегда покупка); денежная позиция,

в счет которой подана данная заявка; пози-
ция депо, в счет которой подана данная заяв-
ка; код клиента; сумма денежных средств, ко-
торую Участник торгов предполагает израсхо-

довать на приобретение облигаций, исходя

из средневзвешенной цены, сложившейся на
аукционе; код расчетов»l.

При проведении открытого аукциона

Участникам торгов доступна информация о
ценовых и количественных условиях в заяв-
ках всех Участников торгов при их анонимно-

сти. При проведении закрытого аукциона

Участникам торгов доступна информация
только о пара метрах собственных заявок.
Существует ограничение по цене: цена, ука-

занная в заявке, никак не может быть ниже
стартовой цены на аукционе (конкурсе).

Если период подачи заявок окончен, то ни
одна заявка не может быть изменена или

снята.
Далее после доскональной проверки сле-

дует период удовлетворения заявок, в тече-

ние которого эмитент (андеррайтер) подает в
Систему торгов заявку на продажу ценных

бумаг на аукционе.

Очередность удовлетворения заявок на
покупку ценных бумаг на аукционе выстро-

ена по принципу приоритета цен, указанных

в заявках на покупку ценных бумаг на аук-
ционе. Кроме того, вначале должны быть
удовлетворены конкурентные заявки, лишь

затем - неконкурентные.
Существуют некоторые исключения:

> если эмиссионными документами пре-
дусмотрено размещение ценных бумаг по

единой цене размещения, заявки Участни-

ков торгов удовлетворяются по цене отсече-
ния, установленной эмитентом;

> если эмиссионными документами пре-
дусмотрено размещение ценных бумаг по це-

не покупателя, заявки Участников торгов

удовлетворяются по ценам, указанным в за-
явках Участников торгов;

> заявка на покупку по купону удовлетво-
ряется по цене номинала облигаций;

> при проведении аукциона по цене заяв-
ки по более высокой цене удовлетворяются
раньше, чем заявки с меньшей ценой. Заявки

с ценой ниже цены отсечения не удовлетво-
ряются. Аналогичная ситуация складывается

с купонами;

> если по цене отсечения зарегистриро-
вана одна заявка на покупку в объеме, пре-

вышающем количество ценных бумаг, остав-
шихся в заявке андеррайтера на продажу, то
данная заявка на покупку ценных бумаг на
аукционе удовлетворяется в размере остат-

ка ценных бумаг в заявке андеррайтера на
продажу.

Неконкурентные заявки должны быть удо-
влетворены по средней цене сделок, кото-
рые были заключены на основании конку-
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рентных заявок, а также по иной цене, если

это предусмотрено эмиссионными докумен-

тами. Если количество заявок больше коли-

чества ценных бумаг, то заявки удовлетворя-
ются пропорционально количеству остав-

шихся ценных бумаг.
Заявки, которые не были удовлетворены

по завершению данного периода, снимаются
маклером.

Другим способом размещения и приобре-

тения ценных бумаг является размещение
ценных бумаг путем открытой подписки по
фиксированной цене. Заявки при таком раз-

мещении удовлетворяются по мере их посту-

пления по цене, указаннойв заявке эмитен-
та (андеррайтера) на продажу ценных бумаг.

Расчеты цены осуществляются по прави-
лам, установленным департаментом клирин-

га соответствующей биржи.
«В случае если Участник торгов не обеспе-

чил в указанный срок поступление недостаю-
щих денежных средств, обязательства по за-

ключенным им сделкам считаются неиспол-

ненными. Ценные бумаги, обязательства по
оплате которых не исполнены, считаются не
размещенными, а сделки аннулируются. За-

даток, внесенный Участником торгов Андер-
райтеру (Эмитенту), не возвращается»l.

На основании правил листинга данной
биржи по окончании периода допуска цен-

ных бумаг к торгам они переходят в обраще-

ние. Оно осуществляется путем заключения
участниками торгов сделок купли-продажи

ценных бумаг в ходе торговой сессии с ис-

пользованием Системы торгов СПВБ. ДЛЯ
участия в торгах участникам необходимо по-

дать заявки по установленной форме.

В соответствии с Правилами торговли в
фондовой секции Санкт-Петербургской ва-

лютной биржи в ходе обращения ценных бу-

маг трейдеры Участника торгов имеют доступ

к информации обо всех заявках на покупку и
продажу ценных бумаг, зарегистрированных

Системой торгов, а также обо всех сделках,
заключаемых от имени Участника торгов. Кро-

ме этого, Участники торгов имеют доступ к ин-
формации о ценах и объемах во всех заявках,

находящихся в Системе торгов, а также ценах

и объемах всех заключенных на текущей тор-
говой сессии сделок с ценными бумагами.

Заявка, при ее приеме в Систему торгов,

автоматически проверяется на наличие пе-
ресекающейся встречной заявки. Пересе-

кающимися встречными заявками являются:
а) для данной рыночной безадресной заяв-

ки - любые заявки по этой же ценной бумаге,

с тем же кодом расчетов, противоположной
направленности, находящиеся в очереди;

б) для данной лимитированной безадрес-

ной заявки на покупку/продажу- любые
заявки противоположной направленности

по этой же ценной бумаге, с тем же кодом
расчетов, находящиеся в очереди и имею-
щие цены, не большие/не меньшие, чем ли-

митированная цена в заявке;
в) для данной лимитированной адресной

заявки на покупку/продажу - адресная за-

явка противоположной направленности, по-
ступившая от указанного в заявке контр-

агента, с параметрами, совпадающими с ука-

занными в данной заявке.
«При наличии для данной безадресной за-

явки хотя бы одной пересекающейся встреч-

ной заявки происходит заключение сделки.
Сделка считается совершенной в момент
присвоения ей в Системе торгов уникального
регистрационного номера по цене встречной

заявки. При этом:
а) количество ценных бумаг в поданной

заявке уменьшается на' объем сделки. Если

1 Часть 9 пункта 5.2.2 Правил торговли в фондовой секции Санкт-Петербургской валютной биржи.
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полученный таким образом неисполненный

остаток равен нулю, то данная заявка удаля-
ется из очереди;

б) количество ценных бумаг во встречной

заявке уменьшается на объем сделки. Если
полученный таким образом неисполненный

остаток равен нулю, то пересекающаяся
встречная заявка удаляется из очереди»l.

При отсутствии пересекающихся встреч-

ных безадресных заявок поданная заявка
ставится в очередь, если иное не предусмот-
рено условиями ее исполнения. Место заяв-

ки в очереди определяется ее ценой (первы-

ми в очереди заявок на покупку находятся
заявки с большими, а на продажу - меньши-
ми ценами), а при равной цене - временем
подачи, то есть среди заявок с одинаковыми

ценами первыми находятся заявки, подан-

ные ранее.
Трейдер в любое время может выйти из

торгов, как сняв свои заявки, так и оставив

их до конца текущей торговой сессии.
В том случае, если эмиссионные документы

предусматривают дополнительные особенно-

сти обращения ценных бумаг, обращение осу-
ществляется на основании согласованного

СПВБ с эмитентом регламента обращения
данных ценных бумаг.

В конце торговой сессии, если остались
неудовлетворенные заявки Участника торгов

и срок их исполнения ограничен текущим
торговым днем, они снимаются.

Накануне первого дня обращения ценной
бумаги в Секции фондовый отдел определяет
расчетную цену, являющуюся базой для уста-

новления предельных отклонений цен зая-

вок и Участников торгов, а также предельных
отклонений цены открытия и текущей цены.

Расчетная цена должна быть определена
на основе цен сделок с данной ценной бума-

гой на биржевом и внебиржевом рынках в
дни, предшествующие расчету, и отражает

оценку справедливой стоимости ценной бу-

маги. Если данная ценная бумага уже ранее

была допущена другим организатором тор-
говли на рынке ценных бумаг (фондовой бир-
жей) к торгам, то для нее уже существует

сформировавшаяся рыночная цена, которая

и будет расчетной ценой.

Если же данная ценная бумага не имеет
рыночной цены, СПВБ высчитывает среднюю
цену для данной бумаги, основываясь в

своих расчетах на средней цене за послед-
ние 10 рабочих дней, в течение которых дан-

ная бумага была на биржевом и внебирже-
вом рынках.

На основании этого принимается реше-
ние, в котором утверждается расчетная цена.

ОАО «Фондовая биржа
"Российская Торговая Система"))

Моментом получения Участниками торгов
оферты является момент объявления заяв-

ки. Оферта принимается путем объявления
встречной заявки, таким образом, момен-

том получения оферентом акцепта является

момент подтверждения того, что заявка
имеет встречную ей. Сделки, которые заклю-

чаются на торгах, считаются заключенными
в г. Москве.

Особенности заключения сделок Участни-
ками торгов с Клиринговым центром:

> моментом получения клиринговым цен-
тром оферты должен считаться момент, в ко-

торый объявлена заявка Участником торгов;

> «в момент объявления заявки, являю-
щейся встречной по отношению к объявлен-

ной заявке, Клиринговый центр обязан при-
нять (акцептовать) адресоваНliые ему офер-

1 Часть 7 пункта 5.3 Правил торговли в фондовой секции Санкт-Петербургской валютной биржи (httр:j/www.sрсех.гu/fоп-
d market/ docs/prav _torg.doc).
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ты, сделанные посредством объявления ука-

занных заявок. При этом количество ценных
бумаг, являющихся предметом сделок, и це-

на сделок определяются в порядке, установ-
ленном Правилами;

> Клиринговый центр может принять за-
явк~ которая была адресована eM~ если
к ней нет встречной заявки;

> Клиринговый центр акцептует оферты,
сделанные Участниками торгов, посредством

направления им соответствующего сообще-

ния с указанием количества ценных бумаг,
являющихся предметом сделки, и цены сдел-

ки. Указанные сообщения не являются заяв-

ками. Сообщения Клирингового центра о
принятии оферт, сделанных Участниками тор-
гов, направляются Участникам торгов через
Биржу. Момент поступления такого сообще-

ния на Биржу считается моментом получения

Участникамиторгов - оферентами акцепта
Клирингового центра»\

> сделки Участников торгов с клиринго-

вым центром считаются заключенными в мо-
мент поступления на биржу сообщения кли-
рингового центра о принятии оферт, сделан-

ных Участниками торгов;

> клиринговый центр заключает сделки,
основываясь на поданных заявках (заявка и
встречная к ней) с каждым Участником тор-

гов одновременно;

> клиринговый центр совершает сделки
исключительно для осуществления клиринга
по сделкам, заключенным на торгах.

Биржа устанавливает ценовой коридор,

своеобразные лимиты по цене, на основании
этого участники торгов подают или не подают

заявки на покупку/продажу ценных бумаг.
Заявка, которая была подана от имени

или за счет клиента, который не был зареги-
стрирован в установленном порядке, а не от

собственного имени Участника торгов, не
должна быть зарегистрирована в реестре.

Также не допускается заключение сделки на

основании заявок, поданных за счет одного
участника торгов или одного клиента участ-

ника торгов (кросс-сделки), в том числе, ког-
да в соответствии с настоящими Правилами
сделка на основании заявки заключается

с клиринговым центром.
На основании правил биржа может вво-

дить и иные, не противоречащие законода-
тельству Российской Федерации ограничения.

Каждая сделка, заключенная на бирже,

должна быть соответствующе зарегистриро-

вана и добавлена в реестр сделок, который
пополняется по мере заключения сделок на
бирже. В правилах четко закреплено, что

должно в него входить. Итаким образом, «ре-
естр сделок содержит:

> стандартные условия заключения и ис-
полнения сделки (за исключением цены, ка-
тегорий (типов), серий ценных бумаги);

> идентификационный номер сделки;
> идентификационные номера Заявок,

на основании которых заключена сделка;

> дату и время регистрации сделки;
> коды Участников торгов, заключивших

сделку, а в случае если сделка заключена с

Клиринговым центром - код Участника тор-
гов и код Клирингового центра;

> коды Клиентов Участников торгов, по по-
ручениям которых заключена сделка, а в слу-

чае, если сделка заключена Участником тор-

гов с Клиринговым центром, - код клиента
Участника торгов и код Клирингового центра;

> код ценных бумаг, являющихся предме-
том сделки, наименование эмитента (назва-

ние паевого инвестиционного фонда), вид,
категорию (тип), серию ценной бумаги, яв-
ляющейся предметом СДGЛКИ;

1 Пункт 15.4 статьи 15 Правил торговли ОАО "Фондовая биржа "Российская Торговая Система"».
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> указание на то, что сделка заключена
на основании адресной либо безадресной
Заявки;

> номинальную стоимость одной ценной
бумаги (если имеется);

> цену одной ценной бумаги;

> количество ценных бумаг;
> валюту сделки;
> сум му сдел ки;

> валюту платежа;

> условия перерегистрации ценных бу-
маг»l.

При заключении сделок в отношении ку-

понных облигаций сумма сделки включает в

себя накопленный купонный доход на день
перерегистрации. Порядок раС'4ета накоп-

ленного купонного дохода устанавливается

в соответствии с документами эмитента.
Одним из существенных элементов бир-

жевой сделки является ценовой. Сделка со-
вершается в соответствии с ценой, указан-

ной в заявке, или лучшей ценой.

Если заявки лимитированные, то сделка
заключается по цене, которая содержалась
в ранее объявленной заявке.

Если же заявки являются рыночными, то

они заключаются на основании встречных
к ним заявок (лимитированных).

При наличии в реестре объявленных зая-

вок нескольких заявок, встречных по отно-

шению к вновь объявленной заявке, сделка

заключается на основании заявки (заявок),
содержащей(их) наиболее выгодную для

вновь объявленной заявки цену. При одина-
ковых ценах роль для заключения сделки

имеет порядок регистрации.

Если для полного исполнения вновь объ-
явленной заявки происходит заключение
сделок с участием нескольких встречных по

отношению к ней заявок, содержащих раз-
личные цены, части вновь объявленной за-

явки исполняются по ценам, указанным в ра-
нее поступивших заявках.

Существует еще некоторые особенности,

которые нельзя не отметить. Если заявка до-
пускает возможность частичного исполне-
ния, то сделка может заключаться и на часть

того количества ценных бумаг, которое ука-

зано во встречной заявке. Если же заявка
такой возможности не предоставляет, то за-

ключение сделки возможно только на все ко-
личество ценных бума~ предусмотренное

в заявке.
Подводя итог, следует отметить, что ос-

новная часть правового регулирования за-

ключения договоров на бирже осуществля-
ется локальными актами бирж, которые по
некоторым пункта м повторяют друг друга,

но каждый имеет немало своих особенно-
стей и нюансов. 19

"

1 Пункт 17.2 статьи 17 Правил торговли ОАО "Фондовая биржа "Российская Торговая Система"".

.'" www.reglament.net
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