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I . Пояснительная записка

Автор программы:  к.э.н., профессор Свердлов Е.Б..
Требования к студентам:

Дисциплина «инвестиционный банк в России» изучается на  2 курсе магистратуры и опирается на знания, полученные студентами в процессе изучения курсов «Фондовый рынок», «Финансы корпораций», «Операции с ценными бумагами» и «Математическая статистика».

Обучение по данному курсу 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 магистратуре экономического факультета ГУ-ВШЭ по специализации «Финансы и фондовый рынок». 
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. 

Данная дисциплина знакомит студентов с деятельностью инвестиционного банка в России. В процессе изучения данной дисциплины предполагается показать особенности инвестиционной деятельности в России, раскрыть организационное построение инвестиционного банка, показать цели и задачи каждого структурного подразделения и механизм их деятельности. 

          При изучении данной дисциплины предусматривается:

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

- проведение мастер-классов и знакомство с деятельности реального инвестиционного банка;

- 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 инвестиционного банка; 
- знать особенности функционирования инвестиционного банка на развивающихся рынках;  
- знать механизм деятельности структурных подразделений инвестиционного банка;  
- уметь оценивать риск и доходность ценных бумаг при осуществлении доверительного управления средствами клиентов, знать методы измерения риска в контексте традиционной и современной портфельной теории; 
- определять стоимость,действующих на рынке финансовых инструментов;

- знать функции и сферы деятельности внутренних подразделений  инвестиционного банка.
Формы контроля:
Оценка знаний студентов производится по бальной системе по результатам работы на занятиях, написания эссе и итогового контрольного теста. 
1. Эссе оценивается по 10-бальной шкале (Оэ).

Требования к эссе - подробное системное и аргументированное раскрытие в письменном виде содержания выбранной темы на основе самостоятельного изучения нескольких литературных источников (монографий, научных статей, законодательства и т.д.). При этом автор эссе имеет право на свою редакцию формулировки выбранной темы, а также самостоятельно инициировать тему с целью комплексного изложения изучаемого вопроса. Объём эссе должен быть 7-10 страниц компьютерного текста шрифтом 12 с интервалом 1,5.

Структура эссе определяется логикой выбранной темы. В конце должен быть приведен список использованной при написании эссе литературных и электронных источников. На приводимые цитаты, положения, цифровые и статистические данные должны приводиться ссылки с указанием источника, его автора, страницы, издательства, места и года издания (электронного адреса).

2. Контрольный тест оценивается по 10-бальной шкале (Ок).
Баллы выставляются в зависимости от числа набранных контрольных очков по тесту в соответствии со следующей шкалой:

	Количество очков по контрольной работе
	Бальная 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.
3.Итоговая оценка  (Оср) определяется как средневзвешенная величина из оценок по эссе (Оэ) и контрольного теста (Ок).


Удельный вес каждой формы контроля составляет:

Эссе = 0,2

Контрольный тест = 0,8 

Оср = 0,2 * Оэ  + 0,8 * Ок

Для получения положительной оценки по курсу необходимо как минимум набрать 4 балла. Если итоговая оценка составила менее 4 баллов, то студент получает неудовлетворительную оценку и обязан явиться на повторную пересдачу.  В случае получения дробной итоговой оценки менее 4 баллов округление не производится (например, 3,9 не округляется до 4). Во всех остальных случаях, когда дробная итоговая оценка составляет более 4, она округляется до целого числа по правилам математического округления.

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. Тематический план
	№
	Наименование
	Всего
	Аудиторные часы
	Сам.

	
	разделов и тем
	часов
	лекции
	семинары
	Всего
	работ

	1. 
	Стратегия развития инвестиционного бизнеса в России
	8
	4
	
	12
	8

	2. 
	Организационное построение инвестиционного банка
	18
	8
	
	26
	10

	3. 
	Инфраструктурные подразделения инвестиционного банка
	8
	4
	
	12
	4

	4. 
	Риск-менеджмент и корпоративные финансы
	10
	4
	
	14
	4

	5. 
	Торговля ценными бумагами. Перспективы развития инвестиционного бизнеса
	10
	4
	
	14
	6

	
	ВСЕГО часов:
	54
	24
	-
	78
	30

	
	Зачет (контрольный тест)
	
	
	
	
	


III. Содержание программы

Изучение дисциплины «Инвестиционный банк в России»  предусматривает проведение лекционных занятий, а также самостоятельную работу со специальной литературой.
Тема 1: Стратегия развития инвестиционного бизнеса в России.

             Понятие инвестиционного банка в классической теории и особенности инвестиционного бизнеса в на развивающихся рынках и в России в частности. Место инвестиционного банка  на финансовом рынке. Роль и значение инвестиционного банка в движении капитала. Этапы развития рынка инвестиционных услуг. Основные модели развития фондового рынка: аутсайдерская и инсайдерская модели, особенности инвестиционного бизнеса при различных моделях развития фондового рынка.                 

Основная литература:
Уильям Ф. Шарп, Гордон Дж. Александер, Джеффри В. Бэйли. Инвестиции

Дополнительная литература: 
Тема 2. Организационное построение инвестиционного банка
Основные структурные подразделения инвестиционного банка и возложенные на них функции. Взаимодействие структурных подразделений. 
Организация доверительного управления средствами клиента.  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. Измерение и оценка риска доверительного управления.
Организация деятельности исследовательского и аналитического подразделения инвестиционного банка. Основные направления исследований. Механизм сбора и обработки данных. Аналитические отчеты и обзоры.

Организация деятельности клиентского отдела. Работа с клиентами. Подбор инвестиционных инструментов и продажа их инвесторам. Обеспечение сочетания интересов инвестиционного банка и клиента при проведении операций.

Основная литература:
Есипов В.Е., Маховикова Г.А., Терехова В.В. Оценка бизнеса
Дополнительная литература: 
Тема 3: Инфраструктурные подразделения инвестиционного банка.

               Организация деятельности бэк-офиса. Учет операций с ценными бумагами. Взаиморасчеты клиента и инвестиционного банка.   Понятие и фундаментальные свойства ценных бумаг. Депозитарная деятельность. Функции депозитария. Счета депо. Взаимодействие депозитария банка с депозитариями, обслуживающими биржевые площадки, и с реестродержателями. 
Основная литература:
П.М. Лансков. Механизм регулирования финансового рынка и его инфраструктуры
Дополнительная литература:
Степанов Д.И. Защита прав владельца ценных бумаг, учитываемых записью на счете

Тема 4: Риск-менеджмент и корпоративные финансы
              Риск-менеджмент на финансовом рынке. Функции отдела по управлению рисками. Основные виды финансовых рисков. Измерение и оценка риска. Методы снижения и предотвращения риска. Организация деятельности подразделений внутреннего контроля и аудита. 
              Отдел корпоративных финансов и консалтинга. Функции данного подразделения. Организация привлечения капитала в компании путем эмиссии акций и облигаций. Андеррайтинг, его виды и разновидности. Конструирование сделок по слияниям и поглощениям.  
Основная литература:

Ричард Брейли, Стюарт Майерс. Принципы корпоративных финансов
Энциклопедия финансового риск-менеджмента под редакцией А. А. Лобанова, А. В. Чугунова
Дополнительная литература:

Нассим Николас Талеб. Одураченные случайностью
Тема 5: Торговля ценными бумагами. Перспективы развития инвестиционного бизнеса
               Организация деятельности трейдинга в инвестиционном банке. Основные торговые площадки. Организация работы трейдера. Ведение и переоценка позиции. Расчет финансового результата. Лимиты на позиции. Взаимодействие сейлза с клиентами.  Системы коммуникаций на трейдинге. Интернет-трейдинг. Перспективы развития инвестиционного бизнеса в России.

Основная литература:
Александр Элдер. Как играть и выигрывать на бирже
Дополнительная литература:
Эдвин Лефевр. Воспоминания биржевого спекулянта
IV. Вопросы к зачету.
Вариант 1

1. Укажите наиболее точное определение термину инвестирование

2. Что является целью для инвестора при выборе инвестиционной политики?

3. Укажите 2 основные группы участников фондового рынка

4. Может ли инвестиционный банк являться организатором торгов на фондовом рынке?

5. В чем состоит разница между частным размещением и публичной продажей (IPO)?

6. На какие два типа разделяются инвестиционные фонды в классическом понимании?

7. Что такое Morning meeting и зачем он нужен?

8. Как осуществляется ведение позиции в единой валюте, учет валютного риска и пересчета цен?

9. Какие на трейдинге используются системы коммуникаций? Зачем осуществляется запись разговоров? 

10. Как осуществляются сделки с облигациями? Что такое НКД? Как учитывается выплата купонов? Расскажите про централизованные депозитарии НДЦ и EuroClear.
11. Зарабатывающие и обслуживающие подразделения инвестиционного банка.  Примеры ситуаций, когда обслуживающие подразделения также могут являться и зарабатывающими.

12. Основные типы расчетов на рынке ЦБ. Главный принцип выбора того или иного способа расчетов при заключении сделок. Какие типы расчетов в настоящее время обеспечивает инфраструктура рынка РФ? Какие нет?

13. Какие существуют виды финансовых рисков?

Вариант 2

1. В чем существенное отличие инвестиций от сбережений?

2. Каким образом зависит ожидаемый доход инвестора от сопутствующего риска?

3. Являются ли эмитенты в основной своей массе профессиональными участниками рынка?

4. Укажите основные направления деятельности инвестиционного банка

5. Укажите основные этапы проведения эмиссии инвестиционным банком

6. Может ли деятельность по покупке и продаже ценных бумаг объединена с деятельностью по управлению активами в инвестиционном банке?

7. Как обрабатываются клиентские заявки и как осуществляется взаимодействие трейдеров и сейлзов?

8. Как осуществляется торговля ADR? Что такое кросс-позиция, конвертация акций в ADR и обратно?

9. Как используется система Quik для упрощения операций трейдинга?

10. В чем состоят роль и функции бэкофиса в инвестиционном банке? Каковы особенности функционировании бэкофиса при совершении банком преимущественно биржевых операций, внебиржевых операций, интернет брокериджа?

11. В чем состоят основные функции и роль подразделения Compliance в современном инвестиционном банке? Каковы причины резкого повышения роли Compliance в мировой финансовой системе в последнее время?

12. Какие существуют виды рыночных рисков?

13. Какие риски несет брокерская компания, заключая сделки с акциями на ММВБ?

Вариант 3

1. На какие два типа можно разделить инвестиции?

2. С какими типами риска сталкивается инвестор при осуществлении инвестиций?

3. Может ли профессиональный участник рынка являться одновременно и эмитентом ценных бумаг?

4. Укажите разницу между первичным и вторичным рынками ценных бумаг

5. Дайте определение процессу управления активами инвестиционным банком

6. Дайте наиболее точную характеристику термину «Китайская стена»

7. Как осуществляется контроль позиции трейдинга внутри дня и после закрытия рынка?

8. Расскажите про использование рынка деривативов на примере FORTS
9. На какой из двух российских фондовых площадок выше ликвидность по каким секторам рынка?

10. Роль и функции депозитария в инвестиционном банке. Отличия депозитария в современном российском понимании от кастодиального западного депозитария. Почему России нужен центральный депозитарий? 

11. Основные внутренние процедуры (политики), которые должны быть введены в действие в инвестиционном банке. Важность каждой из них для банка. Последствия не применения.

12. Какие существуют виды кредитных рисков?

13. Какие риски несет брокерская компания, заключая сделки с акциями на ММВБ?
Вариант 4

1. Какие этапы составляют вместе инвестиционный процесс?

2. Какой из типов рисков является диверсифицируемым?

3. Укажите не менее трех примеров профессиональных участников рынка

4. Укажите два типа первичного размещения ценных бумаг

5. Какие группы инвесторов являются целевыми в процессе управления активами инвестиционным банком?

6. Укажите этапы, которые вместе организуют процесс инвестиционного менеджмента в инвестиционной компании

7. Что такое сделки РЕПО? В чем отличие биржевых и внебиржевых, клиентских и собственных? Как работают margin calls?
8. Расскажите про системы расчетов T0 и T+N. Какие системы расчетов используются на ММВБ и в РТС?

9. Что такое тикет? Как используется файл биржевых сделок? Какие отчеты составляет бэк-офис для трейдинга?

10. Является ли форвардная цена прогнозом будущей спот-цены и почему?

11. Расскажите про элементы инфраструктуры биржевого и внебиржевого рынка РФ, их особенности и взаимосвязь.

12. Какие ограничения имеет модель value-at-risk?

13. В чем, с точки зрения статистики, состоит основное отличие рыночных рисков от операционных?

V. Темы эссе

1. Методы управления рыночными рисками на фондовом рынке
2. Методы управления кредитными рисками на фондовом рынке

3. Основные приемы технического анализа

4. Основные модели оценки справедливой стоимости компаний

5. Организация работы бэк-офиса инвестиционной компании

6. Организация работы депозитария инвестиционной компании

7. Роль бирж на фондовом рынке
8. Отличия торговли акциями второго эшелона от торговли «голубыми фишками»

9. Причины кризиса на американском рынке облигаций, обеспеченных ипотекой

10. Способы привлечения финансирования на фондовом рынке
11. Способы выявления и борьбы с инсайдерской торговлей

12. Основные группы инвесторов на российском фондовом рынке
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