III. 2. Elsődleges és másodlagos értékpapírpiac

1. Elsődleges piac

Az értékpapírok első forgalombakerülését vagyis kibocsátását jelenti. Funkciója, hogy összegyűjtse a hosszú lejáratú tőkét, és eljuttassa a beruházókhoz. Ekkor alakul át a megtakarítás tőkévé. A kibocsátó részéről nagy körültekintést követel, mert piacnak el kell fogadnia, azaz a kibocsátó érdekinek találkoznia kell a befektetők érdekivel.

Zártkörű kibocsátás: a befektetők meghatározott körének szól

Nyilvános kibocsátás

Általában közreműködő útján történik a kibocsátás. Ez az adott ország pénzügyi rendszerétől, a törvényi előírásoktól függően lehet pénzintézet és/vagy értékpapírcég. (Magyarországon befektetési vállalkozónak nevezik.)

A nyilvános értékpapír-kibocsátás értékesítése jegyzés vagy aukció útján történik. 

2. Másodlagos piac

A másodlagos piacon a már kibocsátott értékpapírok adásvétele folyik. Ilyenkor csak a befektető személye változik.

Alapvető funkciója, hogy biztosítsa a megtakarítások likviditását.

További funkciója a folyamatos információszolgáltatás mind a kibocsátó, mind a befektető számára.

A másodlagos értékpapírpiacokat koncentráltsági fokuk szerint lényeges megkülönböztetni. Két szélső esete:

· az adásvétel földrajzilag szétszórt helyen történik, pl. az értékpapírcégeken vagy a bankokon keresztül = pulton keresztüli vagy nem központosított értékpapírpiac (over the counter market, OTC)

· az adásvétel földrajzilag központosítottan, valamely tőzsdén folyik, a kereskedelmet ügynökök bonyolítják.

A tőzsde

= helyettesíthető tömegáruk koncentrált piaca, ahol a kereskedelem szervezett keretek között, meghatározott szokványok szerint történik.

· helyettesíthető = az üzletek az áru fizikai jelenléte nélkül köttetnek, így fontos, hogy az adásvétel sorozatában az adott tőzsdei jószág kicserélhető, helyettesíthető legyen ugyanolyan mennyiségű és minőségű áruval. Pl. eladok ma határidősen egy tőzsdei árut, amellyel még nem rendelkezem (spekuláció). Ahhoz, hogy biztosan teljesíthessem a kötelezettségemet a jövőben, egy 3. Személytől kell megvennem az árut, amelynek meg kell felelnie, helyettesítenie kell az általam korábban kötött ügyletben szereplő árut.

· Tömegáru = különben nem helyettesíthető.

· Szokványok = a kereskedelmi szokások írásba foglalása. Kötelezőek a tőzsdetagok számára.

A tőzsde működése:

· a tőzsdén csak tőzsdetag vehet részt. Tőzsdetagok azok a cégek, amelyek alapítottak vagy később léptek be egy tőzsdére. 

· A tőzsdék nem profitorientált intézmények, de önfenntartóak. Bevételük: a tőzsdetagok éves tagdíjai, a tőzsdén jegyzett értékpapírok kibocsátói által fizetett bevezetési és évi listán tartási díj.

· Taglétszámuknak felső határt szabnak. Pl. Chicago-i Gabonatőzsde max. 1024, New York-i értéktőzsde max. 1400 fő.

· A tőzsdetagság általában örökölhető és értékesíthető. Az árat a kereslet-kínálat határozza meg.

· A tagság feltétele: a tőzsdei ügyekben való jártasság, erkölcsi megbízhatóság, megfelelő vagyoni háttér.

· Üzletet csak a tőzsdetag cégek által hivatalosan felhatalmazott üzletkötő (bróker) köthet.

· Egy cégnek egyszerre több brókere is dolgozhat ugyanazon a tőzsdén, de ugyanazon értékpapírral egymással nem köthetnek üzletet.

· Az üzletkötő mindig a tőzsdetag nevében és felelősségére köt üzletet.

· Az üzletkötőnek rendelkeznie kell az előírásoknak megfelelő engedélyekkel.

· Az üzletkötők munkáját a segédüzletkötők segítik (ajánlati tevékenység, információgyűjtés, regisztrálás) az üzletet azonban nem köthetnek.

· A tőzsdei kereskedés fontos szereplője a levezető (speaker). Feladata: 1. A szabályok betartatása, 2. A megkötött ügyletek adatainak jól érthető, hangos rögzítése 3. A vitás kérdések gyors eldöntése. A tőzsde alkalmazottja.

· Az ajánlatokat az üzletkötőknek világosan és egyértelműen kell megtenniük, mert az üzlet = az üzletkötő adott szavával. Visszaút nincs.

· Az adott szó szentség. My word is my bond.

· Előfordulhat mégis nem teljesítés, ezért komoly likviditási előírásoknak kell megfelelniük a tőzsdetagoknak. A nem teljesítésnek két oka lehet. 1. a tőzsdetag ügyfele nem teljesít 2. A tőzsdetag nem tud eleget tenni kötelezettségének.

· A biztosságos működéshez hozták létre a TEA-t (Tőzsdei Elszámolási Alap). Feladata a tőzsdei ügyletek elszámolásának biztosítás, az esteleges nem teljesítés kockázatának megosztása. A tőzsdetagok befizetéseiből töltődik fel, azok tulajdonát képezi, de felhasználásáról a tőzsde dönt. A befizetések meghatározása a Tőzsdetanács feladata.

A tőzsdék fajtái
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Magyarországon, egy a világon egyedülálló tőzsdetípus, az Ingatlantőzsde kezdte meg működését 1992 szeptemberében.

Jogállásuk alapján a tőzsdék lehetnek:

a. európai típusú

közjogi jellegű intézmények, így tevékenységük felett az állam jelentős ellenőrzést és befolyást gyakorol.

b. angol-amerikai típusú

magánjogi jellegű intézmények. Általában rt formájában működnek, működési feltételeiket maguk alakítják ki.

