I'nasa 3

«HuKorpa He UHBeCTUpPYM! B OU3HEC, B KOTOPOM
HUYero He MOHUMaelIb»: PuHaHcoBbIE
UHCTPYMEHTbI. PUCK, J0X0AHOCTb, INKBUAHOCTD

3.3 Onuuonst, pnioyepchl. IIpumepst penrenuna 3agav



OnmuunoHbI

3apava 1

VYCJIOBUE 3AJAYU

JnBecTop Kymun nyT-onunoH 3a 20 pyd. (mpemus), ileHa ucnonienuna — 460 py6. Ha paty
UCITONIHEHUA 1leHa 3TOTO aKTUBA cocTaBwia 350 py6. Ompenennte (GUHAHCOBLI PE3YbTAT
CLENKU.

PELIEHUE

I[IyT-0muMOH — 3TO OIMUMOH Ha Mpozaxy. OH faeT ero Biazenblly paBo MPOAATb aKLUU IO
duxcuposanHoii 1eHe. CnenoBaTeNbHO, BRAZENbIY TAKOTO OIMOHA BLIIOAHO, YTOOL lleHa Ha
OCHOBHOW aKTUB He MPEBbIlIajla 1|eHY UCIIOJIHEHUA OTLIMOHA, B TAKOM Cily4ae BajeJiell OmiuoHa
CMOXET U3BN€Yb MIPUOLID.

B HameM cnyyvae lieHa UCIIONIHEHUA ONLMOHA 460 py0b., YTO BLIlLIE CTOMMOCTU OCHOBHOTO aKTUBA
(350 py0.), 3HAUUT, OMLIMOH OYZET peann3oBaH.

[Tocuntaem GUHAHCOBLIN Pe3ybTaT cuenku: 460 — 20 — 350 = 90 pyo.
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OnmuunoHbI

3apava 2

VYCJIOBUE 3AJAYU

UeMy paBeH MaKCUMajbHLIN YOLITOK MOKYIIATENA KOJLL-0TMOHA C 11leHON ucronHerus 180 py6. un
nmpemuent 15 py6.?

PELIEHUE

Konn-omunoH, unu omiuoH Ha ITOKVIIKY, Ad€T €T'0 BJ1aAeJlblly IIPABO KYIIUTb KOHKPETHLIE aKLIUWU T10
(l)MKCleOBaHHOVl 11eHe, TaK Ha3blBAEMOW 11eHe UCITONIHEHUSA, UIn peaninsannu, ormynoHa.

B maHHOM Cnyvae OMUWOH OYZeT UCIIONHEH, eCAU AKLUKU OYAYT CTOUTb HA PLIHKE O07blIe, YeM
1leHa UCTIOIHEHUA OMLMOoHA. IIpu 3TOM pubLIIL BO3MOXHA B TOM Cy4ae, €CU LleHa aKLuit

Mo HUMeTCA Bbille 195 py6. (YTO YUUTHIBAET IIPEMUIO 33 OIMUMUOH). B cnyyae KonebaHui 1ieHH B
nvamnasoHe ot 180 pno 195 py6. Bnanenel onuyuoHa 6yzaeT TeprneTs yoLITKU. ECu e OmiunoH He
OYZeT UCTIONHEH, BaZieslel] OMIMOHA TTIOYYUT YOLITOK B PasMepe IIPeMUM 3a OmunoH — 15 py6.

TakuM 06pa3oM, MaKCUMajbHO BO3MOXHbIN YOLITOK ITOKYIIATe s KOJ1-0IMlinoHa paBeH 15 pyo.
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OnmuunoHbI

3apava 3

VYCJIOBUE 3AJAYU

dusnueckoe nuio mpuobpeno 100 akuuit HomuHanaom 6 000 py6. 3aTem ITPOAAET 5 MECAYHBIX
KOn-ominoxos 1mo 10 000 py6. Kaxabii Ha MOKYIKY 20 aKLWii C 11€HOW UCTIONHEHUS OTIUOHOB
7 000 py6. 3a akuuio. Yepes mecsl 11eHa 1 akuum Bbipocaa o 8 000 pyod.

Ompenenute mpuoOLUIb HU3UUECKOTO NNLIQ, TONYIEHHYIO B PE3Y/bTaTe JAHHOW Omepaluin.
(Bbruncnenusa Heo6XonMMO ITPOBOAUTL O3 yueTa Hajoroo610KeHWs U OTIIaThl TOCPEAHNIECKUX

YCAYT.)

PELIEHUE

PaccunTaeM 3aTpaThl Ha MOKYIIKY akuuii: 100 x 6 000 = 600 000 py6.

3aTeM II0CYUTAEM [,0X0], OT IIPOAAXKU OINILINOHOB:

10 000 x 5 =50 000 py6. — pa3Mep OMIUOHHON IIPEMUMN.

Tak Kak dhaKTuyeckas 1ieHa akuuu Bbipocna Ao 8 000 py6., UTO BLILIE 1l€HbI, YCTAHOBEHHON B
OITIINOHE, KOJUI-OIIUOH OYAeT UcIonHeH mo uexe 7 000 py6. 3a akuuto. JJoXonsl OT ITPOAAKU aKLIUI
ITPU TIOMOIIY OITIMOHA COCTaBAT: 5 x 20 x 7 000 = 700 000 pyo6.

Temepb pacCYNTAEM COBOKYITHYIO MMPUOLUIb GU3UYECKOTO Nl OT AaHHLIX OTePalnii:
700 000 + 50 000 — 600 000 = 150 000 pyo.

Ecnv 651 nuBecTop obouresncs 6e3 ominoHoOB, TO IPUOLIL OT omepalum 6bina Obl BhilIe
(200 000 py6.), HO IPU 3TOM CYLeCTBOBaJL ObI MMOBLILIEHHLIA PUCK ITONYYEHUS YOLITKA B CllyYae
CHVWXEeHUA LeHbl Ha aKLiun. B jaHHOM e cnyyae mpubblb MOAYYWUL U PACCMATPUBAEMBIA

UHBECTOP, U TOT, KTO KYIIWNJ1 OITUOHDI.
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OnmuunoHbI

3apava 4

VYCJIOBUE 3AJAYU

uBectop mpuobpen 3a 30 0. KONA-OMIUOH Ha aKliun KoMmaHuun N ¢ 11eHOW UCTIONHEHUS

900 ponn. OmINOH MOXEeT OLITb UCTIONIHEH B TeueHue roaa. Texymas peIHOUHAA 11eHa aK1lUK PaBHA
850 ponin.

OmpenenunTe MPOTHO3HLIE 11€HBI AKLUU:

A) TIpun KOTOPOI MHBECTOP IIOHECET ITOTEPU;

B) mpu kaxo 1ieHe pubbUIb U YOLITKU 6YAYT paBHbI O;
B) HauuHas C KaKou LleHbl UHBECTOP IONAYIUT ITPUOLID.
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OnmuunoHbI

3apava 4

PENIEHUE

OTBET MOXHO U306PasuTb rpadnuecku:

JAoxon MHEeCTOpA
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Takum 06pa3om, pu LieHe akuuu Huxe 900 1o., KaK B HalleM ciyyae (pLHOYHAS LieHa

850 nonn.), uaBectop 6yneT HecTu yOLITKY, TaK Kak eMy HEBHITOAHO OYET UCITONHATD OIUOH IO
nexe 900 gonn. (Bbille, YeM PHIHOUHAA UeHa akuuun). [Ipun nexe akuum ot 900 po 930 monn.
VUHBECTOP OYZET HECTU YXKe MeHbUINE YOLITKU B MTOIHOM WiV YaCTUUHOM pa3Mepe OMLUOHHON
nipemun — 30 fon.

[Tpu nete akuum 930 o7, IPUOLUIL U YOBITKU MHBeCTOpa OyAYT paBHbl 0. A IIPU POCTE LleHb
aKiuu Boire 930 071, UHBECTOP MONYYUT IPUOLILL OT ITOKYITKU OITIIMOHA.
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OnmuunoHbI

3apava 5

VYCJIOBUE 3AJAYU

I[[eHa “cmonHeHUA MyT-0IUMOHA Ha akuuu Gupmsl X, IpnobpeTeHHOr0 MHBECTOPOM 3a 8 70711,
paBHa 75 ponn. byneT nu ucronHeH OMuunOH, eC1U K MOMEHTY er'o UCIIOJIHEHUA PLIHOYHAA lleHa
6a3nCHOT0 aKTWUBA paBHa: a) 65 noni., 6) 80 non. CKONbKO MOAYYUT AepKaTeNb OIMNOHA B
KaXzoM u3 3TuxX cnyvaes? Kakosa ero mpubsinb (YOLITOK)?

PEIEHUE (HAYAJIO)

M306pa3um cuTyaunio rpadpuaecku:

Joxos MHEECTOpA

+ 8 800A.
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OnmuunoHbI

3apava 5

PEWEHUE (MIPOAOJKEHUE)

IIpnobpeTas MyT-OMIMOH, UHBECTOP UMEET IIPABO MPOAaTh aKLun GupMst X 1o 1ieHe 75 foni.,
CKOJIBKO OB OHW HE CTOWIU Ha PhIHKE. YTOObI MONYYNUTD IPUOLUIL OT MMPOJAXW OIIIUOHA,
PHIHOYHAA 1leHa Ha aKiiuu upmbt X I0JKHA CHUXKATBCA KaK MUHUMYM Ha 8 [0, OT 1l€HbI
UCITONIHEHUA OMUMOHA. To eCTb IPU LieHe akuun 67 [0JUL. MUHBECTOP He MOAYYUT [0X0f, HO U He
TIOHEeCeT YOLITKOB.

I[Ipu 1eHe akuuu 65 [ONJ. UHBECTOP IMOAYYUT IIPUOLILL OT IIPOAAXKU OMIUoHA: 75 — 8 — 65 = 2 foni.

ITpu nexe akuum 80 0171 UHBECTOP He OYIeT UCIIONHATD OIIUOH U IIOHECET YOLITOK B
pasMepe OMUMUOHHON ITpeMumn — 8 [oJ.
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®blroyepcht

3apava 1

VYCJIOBUE 3AJAYU

MuBectop A 1 AHBapA 3aKa04YWI C UHBECTOPOM b QbiouepCHBIN KOHTPAKT Ha Npogaxy 1 niond

10 000 monn. mo Kypcy 5 py6. 3a fonnap. B cOOTBETCTBUM C KOHTPAKTOM MHBecTOp A 1 uions
nepepaer uxisecropy b 10 000 ponn., a uusecrop B mnatuTt 3a rux 50 000 py6. IIpeamnonoxum, 4yto
KypC A0jU1apa Bo3poc Ao 5,45 py6. 3a ponnap. KakoBbl pe3ynbraThl 3TOW CAENKU A UHBECTOPA A?

PELIEHUE

PesynbraT Ans unBectopa A 6YAeT OTpULATENbHBIM, TaK KakK KypC OYZeT BhIlIE TOTO, KOTOPLIN
TIPEAI0J1araeT KOHTPAKT:

(5,45 — 5) x 10 000 = 4 500 py6. cCOCTaBAT MOTEPU UHBECTOPA A.
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dbrouepch

3apava 2

VYCJIOBUE 3AJAYU

Xneb6o3aBony ceroaxs, 10 1ions, He06X0AUMO PEUIUTDL BOIIPOC O MTPUOOPETEHUMN B OKTAOPE 3TOTO
e ropa 1 Thic. TOHH 3epHa. Ecnu xneb6o3asop peuraeT 06e30macuTh ceds 0T BO3SMOXKHOTO
IIOBLILIEHUA Ll€Hbl 3€PHA, TO KaKY10 CAENKY OH AOJKEH COBEPUIUTL Ha (PblouepcHOM puiHKe? Kakue
MIO3ULIUN HA CITOT-PLIHKE U (bIOYEPCHOM PLIHKE CTAHET 3aHUMATb X1e603aBoj?

PELIEHUE

YT06B 06€30TACUTL CeOS OT BO3MOXKHOTO ITOBLIIIEHUA 11€Hbl 3€PHA, X1€0603aBOAY HE0OX0AUMO
COBEPLIUTH MTOKYIIKY QblOUEPCHOTO KOHTPAKTA HA 1 THIC. TOHH 3epHa. Eciu B oKTAOpe 11eHb Ha
3epHO BCE-TAaKU IOBLICATCSA, TO IIPU UCTIONIHEHUUN (PbIOUEPCHOTO KOHTPAKTA X1e603aBof
ITPUOOPETET 3ePHO IO lleHe HUXKe PHIHOYHOMW. B ciyyae MOHMKEHUA 11eH Ha 3€PHO K OKTAODIO,
x71€603aB0Z, ITOHECET YOLITKU Ha (blOUEPCHOM PLIHKE, HO CMOXET KYITUTb 3ePHO IT0 CHUXEHHON
lleHe Ha CIIOT-PbIHKE.

10/15



dbrouepch

3apava 3

VYCJIOBUE 3AJAYU

depmep penrnn B Mae XeIKUPOBATh OYAYIINIA YPOXKAN ITINIEHUILL, KOTOPLI/ OH HAMepeH
peann3oBarh B ceHTabpe. OTBETbTE HA BOMPOCHL: d) KAKYI0 CAENKY eMY HEOOXOAUMO A 3TOTO
COBEPIIUTb Ha (blOUEPCHOM PHIHKE? 6) KKOPOTKYI0» UIU «AUHHYI0» I03ULNI0 6YeT 3aHUMATb
depmep Ha PbrouepCHOM pHIHKE? B) €C/IM 1leHa 3epHA Ha CIIOT-PLIHKE B aBT'YCTE IIOHWU3UTCA, TO 33
cyeT yero Gepmepy yuacrcs n3bexars moreps?

PELIEHUE

a) C Touku 3peruns Ghepmepa, EMY CTOUT OMACATHCS MOHWKEHWUA 1leH Ha ITUIeHULY K CeHTAOp1O.
[I03TOMY OH MOXET XeAXUPOBATb CBOW OYAYIINIA YPOXKAN ITUIEHULLL ITYTEM 3aKI0YEHUA
(Gbl0YEPCHOTrO KOHTPAKTA Ha MPOJAXKY ITUIEHUIIL B OKTAGPE IO lleHe, YCTPauBatolleil ero B AaHHLIN
MOMEHT BpPEMEHN.

6) Cnenka Ha MPOAAXKY O3HAYAET, YTO epMep 3aiiMeT KKOPOTKYI0» ITO3ULUI0 Ha (blouepCHOM
PLIHKe.

B) Ecnu 11eHa 3epHa Ha CITOT-PHIHKE B aBT'YCTe IOHU3UTCA, TO hepMepy YaaCTcAa u3bexarsb NoTephb
3a CYeT UCIIONIHEeHUA (PbI0YEPCHOr'0 KOHTPAKTA Ha MPoAaxy. OH CMOXeT NPOAaTh MIUIeHULY 110
1leHe, OTOBOPEHHO BO (blI0YEPCHOM KOHTPAKTE, U ITONYUYUTb ITPUOLLILD.
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dbrouepch

3apava 4

VYCJIOBUE 3AJAYU

Kpynhas nedrenobnBatomasn kommanua Shell ans pasorpesa poivka kynuna Ha NYMEX nedratbie

¢blouepcht Ha OGAMKANIINIA MECAL, TTOCTABKU:

» 2000 KoHTpaKToOB 10 $22,3 33 Gappens;

* 3000 - mo $22,35 3a bappens;

* 5000 - mo $22,41 3a 6appens (B omHOM KOHTpaKTe — 1 000 6appeneit), YTO BLI3BAJIO POCT
KOTUPOBOK ()blOYEPCOB.

I[Tocne yero HaaUYHLIA PHIHOK HE(GTU TOXe MOAPOC U KOMITAHUA CMOIJA TPOAATh TaM

30 000 000 6appeneit HedTn Mo cpenHent LeHe $22,05 3a 6append (3To Ha 4% BLILIE, YEM 710

Hayajla BCEN omepaunmn).

I[locne mpopaxu Takon 60nbIION MAapPTUK HeQTW HA PeanbHOM PLIHKE (blOYepPCHBIN PHIHOK ITOUIEN

BHU3 U KoMItanus Shell 3akpbina cBou mo3nuumn Ha ¢pbioyepcax 1o CneAyolmuMm ljeHaM:

* 6 000 koHTpakToB 1o $21,90;

* 4000 -mo $21,82.

ONPENENIUTE:

1. CkonbKko monnapos morepsna kommnanusa Shell Ha ¢pblouepcHOM priHKE?

2. CxonbKo nonnapoB 1,06aBOYHON BHIPYYKU TONy4YMia B3aMeH Shell mpu mpoaaxe maptum
He()TU Ha PLIHKE «CIIOT»?
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dbrouepch

3apava 4

PELIEHUE

Crauana ompenenum youiTok Shell Ha poitike Gbiouepcos:

(6 000 x $21,90 + 4 000 x $21,82 - 2000 x $22,3 -3 000 x $22,35-5000 x $22,41) x 1000 =
=-$5 020 000.

Kommnanusa Shell morepsana Ha pbrrouepcHom puivke 5 020 000 nonn.

O06paTuTe BHUMAHWUE, UTO MbI CUYUTAEM YOLITOK IO PblouepcaM TaK, Kak OyATo UMeeM Jeno C
peajibHLIM TOBApPOM.

Ecnv no Havana omepaunu neHa Hedtv paBHAnach X, To nocne — X x 1,04 (Ha 4% Boiue).
CnepoBaTenbto, X = $22,05/1,04 = $21,20. [Job6aBOoYHasA BLIPYYKa COCTABUT:

($22,05 — $21,20) x 30 000 000 = $25 500 000.

JTa 3alaya IMOKa3bIBAET, KaK MOXHO C «HEOONbUIMMU ITOTEPAMUY» 3ACTAaBUTb OONbUINIA IO 06BLEMY
PLIHOK JIBUraTbCA B HYXKHOM HampasneHun. OfHaKo Takue feiCTBUA MOXKET COBEPUIATL JINUIb
KPYITHLIY Y YBEPEHHLIN B cebe TOprosell.

Takum o6pa3om, kommnanus Shell 3a cueT 106aBOUHON BLIPYUKU IIOKPLLUIA CBOU YOBITKU IO
(pbrlouepcHOMY KOHTPAKTY.
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dbrouepch

3apava 5

VYCJIOBUE 3AJAYU

YYaCTHWUK CPOYHOTO PHIHKA OTKPLUL AMHHYI0 IIO3UUNIO ITO0 PbOUEPCHOMY KOHTPAKTY (T. €. Ha
MIOKYTIKY) Ha MocTaBky 10 akuuit yepes 3 mecaua 1o 1eHe 50 py6. 3a akunio. OLHOBpeMeHHO OH
OTKPbLL KOPOTKY10 ITO3ULIUIO IO 3TOMY Xe (blouyepcy (T. . Ha TPoAaxy) 1o uetHe 40 py6. 3a akuuio.
PaccunraiiTe poxoznbt (YOLITKU) YUaCTHUKA, €CIU 1leHa aKLiUU Ha CITOT-pPLIHKE paBHa 75 pyo.

PELIEHUE

[lepBbiit GhbIOYEPCHBIN KOHTPAKT, KOTOPLIV 3aKJ109WIl YYACTHUK CPOUHOT'O PHIHKA, OLII HA
IIOKYIIKY. B janHoOM cnyuae, 1o ycnosuAM (pbiouepCHOT0 KOHTPAKTA, Yepes TP MecAld OH L0JKeH
KymuTb 10 akuuii o uexe 50 py6. 3a wTyKy. IIpy 3TOM B JlaHHbLIA MOMEHT Ha CITOT-PbIHKE OH
MOXET KYIIUTb 3TW aKLUU IT0 LieHe 75 py6. ITO 03HAYAET, YTO CAeNKA IT0 (bIOUYEPCHOMY KOHTPAKTY
BLI'OZHA [ YYaCTHUKA PLIHKA, TaK KaK OH ITOKYIAeT aKLUWIO IO LleHe HUXe ee peanbHon
croumocTu. Ero goxop cocrasun: 75 x 10 — 50 x 10 = 250 pyo6.

BTopo# (b0uepCHLI KOHTPAKT, KOTOPLIA YYACTHUK PLIHKA 3aKN0YWUJl OLHOBPEMEHHO C ITIEPBLIM —
KOHTPAKT Ha MTPOZAXKY aKIuUM 1o ueHe 40 py6. 3a WITYKY. 3HAYUT, IO YCIOBUAM 3TOTO KOHTPAKTA,
OH JIOJKEH ITPOAATb aKlum 1o 1ieHe 40 py6., TPU TOM, YTO Ha CITOT-PHIHKE UX 1leHa — 75 pyo.
JIlanHas cpenka yxe He BLII'OAHA, TaK KaK OH AOJKEH ITPOZlaBaTbh KU I10 LleHe HUXe PLIHOYHOW.
B 3TOM cnyvae yoLITOK IO caenke coctaBui: 40 x 10 — 75 x 10 = —350 pyo6.

Ilopcuntaem o6mmit GUHAHCOBLIA pe3yabTar o caenkam: 250 + (-350) = —100 pyo.
B panHoOM cnyyae yyaCTHUK PHIHKA B pe3yibTaTe IPOBELEHHLBIX CAEN0K C (blouepCcamMu IMOAYInI
yobiToK B 100 pyb.
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Cnacn6o 3a BHuUMaHune!
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