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I . Пояснительная записка

Автор программы:  д.э.н., профессор Николай Иосифович Берзон.
Требования к студентам:

Обучение на магистерской программе «Фондовый рынок и инвестиции» требует предварительной базовой подготовки и обладания знаниями по основам функционирования фондового рынка, ценным бумагам, функциям и механизму деятельности профессиональных участников финансового рынка. Эти знания студенты получают, обучаясь в бакалавриате экономического факультета ГУ-ВШЭ по специализации «Финансы и фондовый рынок». Студенты, поступающие на магистерскую программу «Фондовый рынок и инвестиции» с других специализаций экономического факультета ГУ-ВШЭ, а также из других ВУЗов и с других факультетов ГУ-ВШЭ, данными знаниями не обладают, что приводит к существенным трудностям при обучении на магистерской программе «Фондовый рынок и инвестиции». Для того чтобы ликвидировать данный пробел и соответствовать по уровню знаний студентам, закончившим бакалавриат экономического факультета ГУ-ВШЭ по специализации «Финансы и фондовый рынок», читается адаптационный курс “Фондовый рынок и операции с ценными бумагами”.
Аннотация:
Финансовый рынок является   наиболее динамичным и быстро развивающимся сектором экономики. С момента возникновения в начале 1990-х гг. первых фондовых бирж и выпуска первых акций приватизируемых предприятий финансовый рынок дорос до отдельной отрасли финансовых услуг. К настоящему моменту времени  финансовый рынок имеет современную инфраструктуру и представлен широкой сетью финансовых институтов: инвестиционными компаниями, банками, компаниями по доверительному управлению ценными бумагами, специализированными регистраторами, депозитарными и клиринговыми компаниями, акционерными и паевыми инвестиционными фондами.  Высокие темпы роста фондового рынка обусловили появление новых финансовых институтов, которые нуждаются в высококвалифицированных специалистах, обладающих как теоретическими знаниями в области финансов, так и практическими навыками работы на фондовом рынке. 
 Проведение адаптационного курса «Фондовый рынок и операции с ценными бумагами» соответствует решению важнейшей задачи современного университетского образования: формирование у студентов целостной системы знаний о сути экономических процессов, протекающих на финансовых рынках, как в развитых странах, так и в странах с формирующимися  рыночными отношениями. Это позволит в процессе обучения по магистерской программе «Фондовый рынок и инвестиции»  дать студентам глубокие фундаментальные знания в области экономики и финансов и при этом уметь пользоваться теоретическими моделями в практической деятельности.

Данная дисциплина является вводным курсом по фондовому рынку и ценным бумагам, в котором рассматриваются вопросы организации и структуры фондового рынка, виды ценных бумаг и механизм их функционирования, деятельность профессиональных участников рынка ценных бумаг. На основе данной дисциплины студенты, поступившие на магистерскую программу «Финансовые рынки», будут продолжать углубленное изучение проблем функционирования  рынка ценных бумаг.

При изучении данной дисциплины предусматривается:

- проведение лекционных занятий в соответствии с сеткой часов, приведенной далее по тексту;

- проведение семинарских занятий, на которых студенты делают доклады и сообщения по актуальным проблемам развития фондового рынка, как в развитых странах, так и в странах с формирующимися финансовыми рынками;

- самостоятельное изучение литературы, освоение теоретического материала и написание эссе по одной из рекомендуемых тем, указанных в данной программе;

· проведение итоговой контрольной работы в виде тестов и решения задач по

изучаемым темам.

Учебная задача дисциплины:

В результате изучения дисциплины студент должен:

- знать состав и структуру финансового рынка, различать модели развития финансовых рынков в различных странах, четко проводить различия между аутсайдерской и инсайдерской моделями развития финансовых рынков;

- знать особенности функционирования денежного рынка и рынка капитала, различать классические финансовые операции и операции фондового рынка;

- знать механизм выхода предприятия на фондовый рынок, этапы и процедуры проведения эмиссии ценных бумаг; 

- уметь оценивать риск и доходность ценных бумаг, знать методы измерения риска в контексте традиционной и современной портфельной теории; 
- определять стоимость,действующих на рынке финансовых инструментов;

- обладать навыками определения цен купонных и бескупонных облигаций;
- знать функции и сферы деятельности профессиональных участников рынка ценных бумаг;

- уметь рассчитывать стоимость длинных и коротких позиций по маржинальным операциям.
Формы контроля:
Оценка знаний студентов производится по бальной системе по результатам работы на семинарах, разбора кейсов и итогового контрольного теста. 

Контрольный тест оценивается по 10-бальной шкале (Ок).
Оценка выставляется в зависимости от числа набранных контрольных баллов по тесту в соответствии со следующей шкалой:

	Количество баллов по контрольной работе
	Оценка

	0-14
	1

	15-28
	2

	29-41
	3

	42-53
	4

	54-64
	5

	65-74
	6

	75-83
	7

	84-90
	8

	91-95
	9

	96-100
	10


     Обязательным условием получения положительной оценки является успешное написание контрольного теста, по которому, как минимум, необходимо набрать 4 балла. Если по контрольному тесту получено менее 4 баллов, то студент обязан явиться на повторную пересдачу.
Результирующая оценка по курсу определяется по 10-ти и 5-ти бальной системах через следующее соотношение:

	Десятибальная оценка (Оср)
	Пятибальная оценка

	1,2, 3 - неудовлетворительно
	Неудовлетворительно

	4 – почти удовлетворительно
	Удовлетворительно

	5 – удовлетворительно
	

	6 – почти хорошо
	Хорошо

	7 – хорошо
	

	8 – почти отлично
	Отлично

	9 – отлично
	

	10 – блестяще
	


II. Содержание программы

Изучение дисциплины “Фондовый рынок и операции с ценными бумагами” предусматривает проведение лекционных занятий, а также самостоятельную работу со специальной литературой.

Тема 1: Организация и структура фондового рынка.

             Понятие финансового и фондового рынков. Рынок капиталов и денежный рынок. Место фондового рынка на финансовом рынке. Роль и значение фондового рынка. Этапы развития рынка ценных бумаг. Основные модели развития фондового рынка: различия между аутсайдерской и инсайдерской моделями, достоинства и недостатки данных моделей. 
              Причины усиления влияния фондового рынка. Секьюритизация и глобализация финансовых рынков. Влияние процессов секьюритизации на структуру финансовых рынков.  Финансовые потоки в экономике. Классификация финансовых рынков. Состав и структура фондового рынка.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.1.

Дополнительная литература: 
Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.1.

Миркин Я.М. Рынок ценных бумаг России: взаимодействие фундаментальных факторов, прогноз и политика развития. – М.: Альпина Паблишер, 2002.

Колб Р., Родригес Р. Финансовые институты и рынки: Учебник. Пер. с англ. – М.: Издательство «Дело и сервис», 2003, гл.12.
Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 1997, гл. 1.

Гитман Л.Дж., Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.1,5.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл. 1.

Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.2.

Боди З., Кейн А., Маркус А. Принципы инвестиций: Пер. с англ.- М.: Из-во «Вильямс», 2002, гл.1,2,5.

Кохен Д. Психология фондового рынка: Страх, алчность и паника. Пер с англ. – М.: Итернет-трейдинг, 2004.

Тема 2. Риск и доходность
                     Соотношение риск и доходность. Методы измерения и оценки рисков: показатели дисперсии и стандартного отклонения, оценка вероятности получения доходности в заданном интервале. Классификация финансовых рисков: систематический и несистематический риск. Подходы к снижению риска путем диверсификации инвестиций и формирования портфеля ценных бумаг. 

                     Влияние временного горизонта на риск инвестирования. Линия рынка ценных бумаг. Коэффициент бета, как мера измерения рыночного риска. Иллюстрация  системного риска на примере финансового кризиса в России в августе 1998 года.  Состояние и перспективы развития фондового рынка в России.

Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.2.
Дополнительная литература: 
Гибсон Р. Формирование инвестиционного портфеля: управление финансовыми рисками. Пер. с англ. – М.: Альпина Бизнес Букс, 2005.

Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 1997, гл. 6.

Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.4.
Боди З., Кейн А., Маркус А. Принципы инвестиций: Пер. с англ.- М.: Из-во «Вильямс», 2002, гл.6.
Кохен Д. Психология фондового рынка: Страх, алчность и паника. Пер с англ. – М.: Итернет-трейдинг, 2004.

Тема 3: Виды и классификация ценных бумаг.

               Понятие и фундаментальные свойства ценных бумаг. Отличительные признаки ценной бумаги от других финансовых инструментов. Преимущества ценной бумаги по сравнению с другими видами финансовых инструментов.  Классификация ценных бумаг по видам, эмитентам, форме выпуска, способу получения дохода, сроку обращения и т.д. 
                Долговые и долевые ценные бумаги, их достоинства и недостатки, целесообразность применения предприятием  конкретного вида ценной бумаги  для привлечения финансовых ресурсов. Виды ценных бумаг по уровням выпуска: государственные, субфедеральные, муниципальные и корпоративные ценные бумаги. 
                Виды ценных бумаг по механизму реализации прав: предъявительские, именные и ордерные ценные бумаги. Виды ценных бумаг по форме выпуска: документарная и    бездокументарная формы выпуска ценных бумаг. Особенности выпуска ценных бумаг в Российской Федерации.  Ценные бумаги, допущенные к обращению в Российской Федерации.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.1.
Дополнительная литература:

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.2,3.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.2.
Кохен Д. Психология фондового рынка: Страх, алчность и паника. Пер с англ. – М.: Итернет-трейдинг, 2004.

Тема 4: Корпоративные облигации.

              Понятие облигации и ее основные характеристики. Классификация облигаций по виду обеспечения: ипотечные облигации, облигации с переменным (плавающим) залогом, облигации под залог ценных бумаг. Механизм выпуска  и функционирования  обеспеченных облигаций. Особенности выпуска необеспеченных облигаций. Ограничения на выпуск необеспеченных облигаций.  
               Купонные облигации. Ставка купона и купонный период. Методы установления ставки купона. Облигации с постоянным купоном, риски данных облигаций для инвестора и для эмитента. Облигации с переменным купоном, методы установления ставки купона: до начала купонного периода, после окончания купонного периода, по решению эмитента.  Дисконтные облигации, особенности выпуска дисконтных облигаций. Обычные и конвертируемые облигации. Индексируемые облигации. Цель выпуска индексируемых облигаций. Механизм индексации купонных выплат и номинала облигации. Принципиальные отличия облигаций с переменным купоном и индексируемых облигаций. 
           Риск процентных ставок и его проявление при выпуске облигаций. Методы хеджирования риска процентных ставок, применяемые эмитентом.  Механизм досрочного погашения облигаций. Особенности выпуска отзывных облигаций в Российской Федерации. Возвратные облигации. Механизм функционирования возвратных облигаций. Риски, связанные с выпуском возвратных облигаций.
            Модель ценообразования облигаций. Определение стоимости купонных и бескупонных облигаций. Расчет величины накопленного купонного дохода. Факторы, влияющие на цену облигации: срок до погашения, условия выплаты купона, соотношение ставки купона и ставки дисконтирования. Чувствительность облигаций. Факторы, определяющие чувствительность облигаций: ставка купона и срок до погашения. 

             Доходность облигаций. Методы определения доходности бескупонных облигаций. Эффективная доходность. Особенности исчисления  доходности купонных облигаций. Текущая (купонная) доходность. Полная (внутренняя) доходность купонных облигаций. Определение полной ориентировочной   доходности купонных облигаций.
              Рейтинг облигаций. Принципы построения рейтинга облигаций. Ведущие рейтинговые агентства. Шкалы рейтинга облигаций: международная и национальная. Матрица вероятности дефолта по шкале агентства «Стандарт и Пуерс».  Рынок еврооблигаций.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.3.
Дополнительная литература:

Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.2. 
Колб Р., Родригес Р. Финансовые институты и рынки: Учебник. Пер. с англ. – М.: Издательство «Дело и сервис», 2003, гл.7.
Краев А.О. и другие. Рынок долговых ценных бумаг: Учебное пособие для вузов. – М.: Издательство «Экзамен», 2002, гл. 2, 11.

Лялин С.В. Корпоративные облигации: мировой опыт и российские перспективы. – М.: ООО «ДЭКС-ПРЕСС», 2002.

Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 1997, гл. 15.

Гитман Л.Дж., Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.9.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.19-22.
Боди З., Кейн А., Маркус А. Принципы инвестиций: Пер. с англ.- М.: Из-во «Вильямс», 2002, гл.10,11.
Уилсон Р., Фабоцци Ф.  Корпоративные облигации: структура и анализ: Пер. с англ.- М.: Альпина Бизнес Букс, 2005, гл.1-5, 7-10.

Фабоцци Ф.  Рынок облигаций: анализ и стратегии. Пер. с англ.- М.: Альпина Бизнес Букс, 2005, гл.1-5. Миркин Я.М. Рынок ценных бумаг России: взаимодействие фундаментальных факторов, прогноз и политика развития. – М.: Альпина Паблишер, 2002.

Миркин Я.М. Рынок ценных бумаг России: взаимодействие фундаментальных факторов, прогноз и политика развития. – М.: Альпина Паблишер, 2002.

Кохен Д. Психология фондового рынка: Страх, алчность и паника. Пер с англ. – М.: Итернет-трейдинг, 2004.
Матросов С.В. Европейский фондовый рынок. – М.: Экзамен, 2002.

Четыркин Е.М. Облигации: теория и таблицы доходности. – М.: Дело, 2005.

Тема 5: Акции.

               Акция как долевая ценная бумага, ее свойства. Виды и классификация акций. Объявленные и размещенные акции. Принятие решения об объявленных и размещенных акциях. Эмиссия акций и формирование акционерного капитала. Последствия для акционера, не полностью оплатившего акции при создании акционерного общества.  Порядок выпуска и обращения акций в закрытом и открытом АО. Особенности отчуждения акций в закрытом акционерном обществе. Дробление и консолидация акций. Условия возникновения дробных акций и механизм их действия. 
               Виды акций: привилегированные и обыкновенные.   Привилегированные акции, их виды и разновидности. Порядок определения и выплаты дивидендов по привилегированным акциям. Приоритетные права владельцев привилегированных акций на получение дивидендов. Кумулятивные привилегированные акции. Особенности начисления дивидендов по кумулятивным привилегированным акциям.  
                Права владельцев привилегированных акций, условия их голосования на собрании акционеров. Дивиденды и право голоса по привилегированным акциям.  Конвертация и выкуп привилегированных акций. Обыкновенные акции, их свойства. Права владельцев обыкновенных акций.
                 Стоимостная оценка акций. Номинальная стоимость акций. Особенности установления номинальной стоимости привилегированных и обыкновенных акций. Процедура голосования при акциях различного номинала. Изменение номинальной стоимости акций. Бухгалтерская (балансовая) стоимость обыкновенных акций. Соотношение между номинальной,   бухгалтерской и рыночной ценой акций. Цена размещения акций новой эмиссии. Факторы, влияющие на рыночную цену акций. Резервы повышения стоимости акций российских компаний. Факторы, определяющие ценовой дисконт привилегированных акций по сравнению с обыкновенными акциями.

                  Доходность акций. Текущая (дивидендная) доходность привилегированных и обыкновенных акций. Полная доходность акций. Слагаемые доходности акций. Динамика изменений структуры доходности акций, усиление влияния роста курсовой стоимости акций на доходность акций.

                  Приобретение и выкуп акций. Порядок принятия решения по приобретению акций. Цели приобретения акций: уменьшение уставного капитала, уменьшение числа голосов на собрании акционеров, снижение порога кворума, повышение дивидендов в расчете на акцию, предотвращение недружественного поглощения. Выкуп акций. Права акционеров требовать выкупа акций. Обязанность компании по выкупу акций. Процедурные вопросы выкупа акций.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.4.
Дополнительная литература:

Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.3.
Колб Р., Родригес Р. Финансовые институты и рынки: Учебник. Пер. с англ. – М.: Издательство «Дело и сервис», 2003, гл.9-10.
Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 1997, гл. 17.1-17.4, 18.

Гитман Л.Дж., Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.6-8.
Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.19.
Боди З., Кейн А., Маркус А. Принципы инвестиций: Пер. с англ.- М.: Из-во «Вильямс», 2002, гл.12,13.
Российский фондовый рынок 2007 . – М.: Антанта – Капитал, 2007.
Тема 6: Конвертируемые ценные бумаги.

               Сущность конвертируемых облигаций, их преимущества и достоинства. Параметры выпуска конвертируемых облигаций. Соотношение между номиналом облигации, коэффициентом конвертации и ценой конвертации. Привлекательность конвертируемых облигаций для инвесторов. 

                Модель конвертации облигаций. Особенности ценообразования конвертируемых облигаций. Определение внутренней (облигационной) и конвертационной стоимости конвертируемых ценных бумаг. Методы стимулирования более ранней конвертации: установление повышенного размера купонной ставки, применение ступенчатых цен конвертации, использование механизма досрочного погашения облигаций. 
                 Процедура конвертации. Последствия конвертации для инвесторов и эмитентов. Изменение финансовых показателей деятельности компании при конвертации. Эффект меньшего разводнения капитала при конвертации. Резервирование акций под конвертацию.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл. 5.
Дополнительная литература:

Гитман Л.Дж.,  Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.10.
Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.24.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.23.
Уилсон Р., Фабоцци Ф.  Корпоративные облигации: структура и анализ: Пер. с англ.- М.: Альпина Бизнес Букс, 2005, гл.6.
Фабоцци Ф.  Рынок облигаций: анализ и стратегии. Пер. с англ.- М.: Альпина Бизнес Букс, 2005, гл.18.

Тема 7: Права, варранты, депозитарные расписки.

               Понятие преимущественного права. Цель реализации преимущественных прав. Пакеты акций, дающие преимущественные права. Определение акционеров – владельцев  преимущественных прав.  Порядок реализации прав владельцами обыкновенных акций. Модель ценообразования на преимущественные права. Особенности действия преимущественных прав в Российской Федерации.

               Фондовые варранты. Выпуск и обращение варрантов. Модель ценообразования на варранты. Скрытая цена и временная цена варранта. Операции с варрантами.
                 Депозитарные расписки:  ADR и  GDR. Организация выпуска депозитарных расписок. Функции участников реализации программ выпуска  депозитарных расписок. Банк – кастоди и его роль в реализации программы  депозитарных расписок. Функции депозитарного банка. Выпуск и обращение депозитарных  расписок на зарубежных фондовых рынках. Права владельцев  депозитарных расписок. Особенности голосования и выплаты дивидендов по  депозитарным распискам. Механизм конвертации депозитарных расписок в акции и обратная конвертация. Виды американских депозитарных расписок. Спонсируемые и неспонсируемые депозитарные расписки. Публичные и ограниченные депозитарные расписки. Особенности выпуска и обращения российских депозитарных расписок.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.6.
Дополнительная литература:

Гитман Л.Дж., Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.11.
Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.24.
Ратников К.Ю. Новый способ приватизации и продажи акций российских компаний и банков за рубежом. Американские и глобальные депозитарные расписки. – М.: Статут, 2001.
Тема 8: Государственные ценные бумаги.

                 Цели и задачи эмиссии государственных ценных бумаг (ГЦБ). Российские ГЦБ. Государственные бескупонные облигации (ГКО): порядок выпуска и обращения. Проведение аукционов по размещению ГКО, конкурентное и неконкурентное предложение. Цена отсечения и средневзвешенная цена. Определение доходности по ГКО.
                 Облигации федерального и сберегательного займов (ОФЗ и ОСЗ).  Цели их выпуска. Облигации федерального займа с переменным купоном. Порядок расчета купонного дохода. Облигации федерального займа с постоянным и фиксированным купоном.   Облигации внутреннего государственного валютного займа, порядок выпуска и обращения.
                   Развитие российского рынка государственных ценных бумаг. Государственный долг. Причины возникновения финансового кризиса 1998 года. Системный характер кризиса (кризис платежного баланса, долговой кризис, валютный кризис, спекулятивная атака). Механизм развития кризиса. Реструктуризация ГКО и ОФЗ в процессе кризиса 1998 г. Состояние и развитие рынка государственных ценных бумаг в послекризисный период. 
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.8. 
Дополнительная литература:
Вавилов А. Государственный долг: уроки кризиса и принципы управления. – М.: Городец-издат, 2001.
Данилов Ю.А. Рынки государственного долга: Мировые тенденции и мировая практика. – М.: ГУ-ВШЭ, 2002.

Никифорова В.Д., Островская В.Ю. Государственные и муниципальные ценные бумаги. – СПб.: Питер, 2004.

Миркин Я.М. и другие. Руководство по организации эмиссии и обращения корпоративных облигаций. – М.: Альпина Бизнес Букс, 2004.

Монтес М.Ф., Попоа В.В. «Азиатский вирус» или «голландская болезнь»? Теории и история Валютных кризисов В России и других странах.  Пер. с англ. – М.: Дело, 1999. 
Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004.

Краев А.О. и другие. Рынок долговых ценных бумаг: Учебное пособие для вузов. – М.: Издательство «Экзамен», 2002, гл. 4,6.
Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: Инфра - М, 1997, гл. 14.3-14.5.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.3.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Инфра-М, 2000, гл.19.
Фабоцци Ф.  Рынок облигаций: анализ и стратегии. Пер. с англ.- М.: Альпина Бизнес Букс, 2005, гл.6,8.
Тема 9: Брокерско-дилерская деятельность. Технология совершения операций с ценными бумагами.

Организация брокерской деятельности. Взаимодействие брокера с клиентом. Договор комиссии и договор поручения на совершение операций с ценными бумагами. Технология совершения брокерских операций. Оформление договорных отношений с клиентом.
 Типы заявок на совершение операций. Базовые параметры заявки. Классификация заявок по временному признаку: дневные, до отмены и др.  Классификация заявок по ценовому признаку: (лимитные, рыночные, стоп-приказы и т.д.). Классификация заявок по объему сделок, специфические приказы.

  Брокерские счета: кассовый и маржинальный. Совместные счета и их виды. Дискреционные брокерские счета. Продажа ценных бумаг без покрытия. Сроки действия и исполнения заявок. Технология совершения операции с ценными бумагами, поставка ценных бумаг и организация расчетов. Дилерская деятельность. Принципиальные отличия брокерской и дилерской деятельности. Конфликт интересов брокера и дилера.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.10.1 – 10.2.
Дополнительная литература:

Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.8.

Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 1997, гл. 2.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.8,12.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.3.
Миркин Я.М. Рынок ценных бумаг России: взаимодействие фундаментальных факторов, прогноз и политика развития. – М.: Альпина Паблишер, 2002.

Тема 10. Доверительное управление ценными бумагами.

Взаимодействие участников процесса доверительного управления: учредителя траста, управляющего и выгодоприобретателя. Договор доверительного управления. Требования к активам, передаваемым в доверительное управление. Основные стратегии инвестирования и  принципы формирования инвестиционной декларации. Контроль за деятельностью доверительного управляющего. Отчетность доверительного управляющего перед учредителем траста. Механизм построения вознаграждения доверительного управляющего. Критерии выбора доверительных управляющих. Сравнительный анализ эффективности деятельности индивидуального доверительного управляющего и компаний по доверительному управлению имуществом паевых инвестиционных фондов.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл. 10.3.
Дополнительная литература:

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.14.
Тема 11: Депозитарная, клиринговая и регистраторская деятельность.

Расчетно-клиринговая деятельность. Этапы развития клиринга. Организация клиринга на ранних стадиях развития фондового рынка. Современные системы клиринга. Системы расчетов: от «Т + 0» до «Т + n». Функции клиринговой палаты. 
Депозитарная и регистрационная деятельность. Функции депозитария. Счета депо. Система ведения реестра владельцев именных ценных бумаг. Открытие лицевого счета владельцу ценных бумаг. Правовой статус выписки из реестра. Зарегистрированные лица и зарегистрированные залогодержатели. Деятельность специализированного регистратора. Взаимодействие регистратора и депозитария. Понятие номинального держателя.

Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл.10.4 – 10.6.
Дополнительная литература: 
Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.8.
Биржевое дело: Учебник. Под ред. Галанова В.А., Басова А.И. – М.: Финансы и статистика, 1998, гл. 10.
Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: Инфра - М, 1997, гл. 3.6.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.15.
Тема 12. Поведение инвесторов на финансовом рынке.
             Классификация инвестиционных стратегий. Активная и пассивная стратегии инвестирования, преимущества и недостатки каждой из рассматриваемых стратегий. Принципы работы при реализации стратегии пассивного инвестирования. Представители стратегии пассивного инвестирования. Стратегия инвестирования У.Баффетта. Стратегия активного инвестирования. Эффективность корректировок портфеля.
            Инвестиционные стили. Агрессивный, консервативный и взвешенный (сбалансированный) подходы к осуществлению инвестиций.

            Временная классификация стратегий инвестирования. Долгосрочное, среднесрочное и краткосрочное инвестирование. Спекулятивные инвестиционные стратегии: дэй-трейдер, скальпер, свинг-трейдер. Принципы реализации спекулятивных инвестиционных стратегий.
Основная литература:

1. Баффет У. Эссе об инвестициях, корпоративных финансах и управлении компаниями. Пер. с англ., 3-е издание; М.: Альпина Бизнес Букс, 2007.

2. Баффет М., Кларк Д. Баффетология. Пер. с англ., Мн.: «Попурри», 2006.

3. Гибсон Р. Формирование инвестиционного портфеля: управление финансовыми рисками. Пер. с англ., М.: Альпина Бизнес Букс, 2005.

4. Грэхем Б., Цвейг Дж. Разумный инвестор. Пер. с англ., М.: Издательский дом «Вильямс», 2007.

5. Дамодаран А. Инвестиционные байки: разоблачение мифов о беспроигрошных биржевых стратегиях. Пер. с англ., СПб.: Питер, 2007.

6. Линч П. Переиграть Уолл-стрит. Пер. с англ., 2-е издание, М.: Альпина Бизнес Букс, 2006.

7. О,Нил У. Как делать деньги на фондовом рынке: Стратегия торговли на росте и падении. Пер. с англ., 4-е издание, М.: Альпина Бизнес Букс, 2007.

8. Твардовский В.В., Паршиков С.В. Секреты биржевой торговли: торговля акциями на фондовых биржах. – М.: Альпина Паблишер, 2003.

9. Харрисон М. Искусный инвестор. Управляйте своими инвестициями профессионально. Пер. с англ. – М.: ЗАО «Олимп-Бизнес», 2005. 

Тема 13. Маржинальные операции. «Короткие продажи».

Понятие маржинального счета. Требования к первоначальному уровню маржи. Покупка ценных бумаг на марже. Переоценка счета. Виды маржинальных счетов: счет с избыточной маржой, ограниченный счет, необеспеченный счет. Операции инвестора при наличии избыточной маржи: фиксация прибыли или построение пирамиды. Переоценка счета после  фиксация прибыли и при увеличении длинной позиции. Особенности выплаты дивидендов при совершении маржинальных операций. Вариационная маржа. Ликвидация  вариационной маржи. 
Технология совершения «коротких» продаж. Нормативы уровня маржинального остатка при «коротких» продажах. Ведение счета «короткого» продавца. Классификация счетов при «коротких» продажах.  Источники предоставления ценных бумаг в кредит. Плата по заемным ценным бумагам. Механизм реализации преимущественных прав при коротких» продажах и голосования на собраниях акционеров.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл. 12.
Дополнительная литература:

Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: Инфра - М, 1997, гл. 2.4.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.13.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.3.
Тема 14. Организация биржевой торговли с ценными бумагами.

Характеристика биржевой торговли, структура биржевого рынка. Виды фондовых бирж. Методы организации биржевой торговли. Виды простейших биржевых аукционов: аукцион продавца, аукцион покупателя, закрытый аукцион. Двойной аукцион: залповый и непрерывный двойной аукцион. Порядок определения цены при залповом аукционе.  Операционный механизм биржевой торговли. Участники биржевой торговли. Брокеры торгового зала. Роль специалистов и маркет-мейкеров при организации биржевой торговли и обеспечении ликвидности ценных бумаг. Процедура листинга и делистинга. Внебиржевые торговые системы.

Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл. 11.
Дополнительная литература: 
Алехин Б.И. “Рынок ценных бумаг”. М.: «ЮНИТИ-ДАНА», 2004, гл.8. Биржевое дело: Учебник. Под ред. Галанова В.А., Басова А.И. – М.: Финансы и статистика, 1998.
Шарп У., Александер Г., Бэйли Дж. Инвестиции. Пер. с англ. - М.: Инфра - М, 1997, гл. 3.1-3.9.

Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.5-11.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.3.
Миркин Я.М. Рынок ценных бумаг России: взаимодействие фундаментальных факторов, прогноз и политика развития. – М.: Альпина Паблишер, 2002.

Тема 15. Фондовые индексы.

Принципы построения фондовых индексов и индикаторов. Модели построения фондовых индексов. Отраслевые и сводные фондовые индексы. Принципы формирования состава компаний, включаемых в расчет индекса: принцип отраслевой пропорциональности и принцип размера компании.  

Методы расчета индексов. Индексы, рассчитываемые как простая среднеарифметическая: достоинства и недостатки данного метода расчета индексов. Индексы Доу-Джонса, порядок их расчета и корректировки при сплите акций. Роль специального коэффициента при расчете Индексов Доу-Джонса. Индексы, рассчитываемые как среднегеометрическая величина: достоинства и недостатки данного метода расчета индексов. Индексы, рассчитываемые как величина, средневзвешенная по капитализации компаний: преимущества данного метода расчета индексов. 

Мировые и российские фондовые индексы. Британские фондовые индексы: FT-30 и FTSE-100. Принципы их построения. Фондовые индексы Германии, Франции, Японии. Российские фондовые индексы. Индексы Российской торговой системы, индексы Московской межбанковской валютной биржи. Индексы Агентства Интерфакс, AK&M и другие. Динамика индексов. Взаимосвязь российских и зарубежных фондовых индексов.
Основная литература:

Фондовый рынок. Под ред. Н.И. Берзона - М.: Вита-Пресс, 2009, гл. 11.3.
Дополнительная литература:

Гитман Л.Дж., Джонк М.Д. Основы инвестирования. М.: Дело, 1997, гл.3.
Тьюлз Р., Брэдли Э., Тьюлз Т. Фондовый рынок. Пер. с англ. – М.: Инфра-М, 1997 г., гл.18.
Фабоцци Ф. Управление инвестициями: Пер. с англ.- М.: Ифра-М, 2000, гл.3.
IV. Тематический расчет часов

	№
	Наименование
	Аудиторные часы
	Сам.
	Всего

	
	разделов и тем
	лекции
	семинары
	Всего
	работ
	часов

	1. 
	Организация и структура фондового рынка
	4
	2
	4
	6
	12

	2. 
	Риск и доходность
	4
	-
	4
	4
	8

	3. 
	Виды и классификация ценных бумаг
	2
	-
	2
	6
	8

	4. 
	Корпоративные облигации
	4
	2
	6
	8
	14

	5. 
	Акции
	4
	2
	6
	12
	18

	6. 
	Конвертируемые ценные бумаги
	2
	2
	4
	10
	14

	7. 
	Права, варранты, депозитарные расписки
	4
	2
	6
	12
	18

	8. 
	Государственные ценные бумаги
	2
	2
	4
	4
	8

	9. 
	Брокерско-дилерская деятельность. Технология совершения операций с ценными бумагами.
	4
	-
	4
	8
	12

	10.
	Доверительное управление ценными бумагами
	2
	-
	2
	6
	8

	11.
	Депозитарная, клиринговая и регистраторская деятельность
	2
	2
	4
	2
	6

	12.
	Поведение инвесторов на финансовом рынке
	4
	-
	4
	4
	8

	13.
	Маржинальные операции. «Короткие продажи».
	4
	2
	6
	6
	12

	14.
	Организация биржевой торговли с ценными бумагами.
	2
	-
	2
	4
	6

	15.
	Фондовые индексы.
	2
	-
	2
	4
	6

	
	ВСЕГО часов:
	46
	16
	62
	100
	162


	
	Зачет (контрольный тест)
	
	
	
	
	


Автор программы:
Д.э.н., профессор
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