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РАЗДЕЛ 1. ОРГАНИЗАЦИОННО-МЕТОДИЧЕСКИЙ
1.1 Место курса в образовательной программе.
Курс «Базовый курс по ценным бумагам» входит в вариативную часть обязательного блока дисциплин программы магистерской подготовки по направлению 080200.68 «Менеджмент» профиля «Корпоративный финансовый менеджмент».  

Содержание курса является логическим продолжением дисциплин «Корпоративные финансы», «Структура капитала и дивидендная политика», «Международные рынки капитала и операции с валютой». 
1.2. Цели курса.
Основная цель курса «Базовый курс по ценным бумагам» — ознакомить студентов с фундаментальными понятиями финансового рынка, основами его построения и функционирования, дать основные знания об инструментах рынка ценных бумаг, особенностях их обращения и оценки.

В процессе изучения дисциплины решаются следующие задачи:

- показать место финансового рынка в системе экономических отношений;

- рассмотреть его структуру;

- раскрыть структуру участников финансового рынка и систему отношений между ними;

- детально раскрыть особенности отдельных видов ценных бумаг, являющихся  инструментами финансового рынка;

- дать основы финансовой оценки ценных бумаг и биржевого дела.

1.3 Формируемые компетенции

По окончании курса «Базовый курс по ценным бумагам» студент должен  обладать следующими  компетенциями: 
общекультурными

- способностью совершенствовать и развивать свой интеллектуальный, общекультурный и профессиональный уровень (ОК-1);

- способностью принимать организационно-управленческие решения, оценивать их последствия и готов нести за них ответственность (ОК-4);

профессиональными
- способностью разработать и обосновать финансово-экономические показатели, характеризующие деятельность коммерческих и некоммерческих организаций различных организационно-правовых форм, включая финансово-кредитные, органов государственной власти и местного самоуправления, и методики их расчета (ПК-3);

- способностью оценивать финансовую эффективность разработанных проектов с учетом оценки финансово-экономических рисков и фактора неопределенности (ПК-9).
В результате изучения курса студент должен: 

-
знать основные виды ценных бумаг, особенности их конструирования, порядок выпуска и обращения, основные принципы определения их стоимости,
-
уметь применять ценные бумаги в практике управления корпоративными финансами,
-
владеть практическими навыками, позволяющими самостоятельно совершать операции с ценными бумагами и рассчитывать их эффективность.
1. 4. Формы контроля по курсу. Критерии оценки знаний, умений, навыков.

Итоговый контроль.
Для контроля усвоения курса «Базовый курс по ценным бумагам» учебным планом предусмотрен экзамен, который проводится в письменной форме с элементами тестирования.

Текущий контроль.

Текущий контроль знаний по учебной дисциплине «Базовый курс по ценным бумагам» осуществляется в форме домашних, контрольных и тестовых работ.
Порядок формирования балльной оценки по курсу «Базовый курс по ценным бумагам»
Максимальное количество баллов, которое слушатель может набрать в процессе обучения  в рамках учебного курса – 100 баллов.

Распределение баллов:

10 баллов - Промежуточное контрольное задание - «Определение стоимости акций». Задание выполняется на семинарском занятии. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов. 

10 баллов - Промежуточное контрольное задание - «Определение стоимости облигаций». Задание выполняется на семинарском занятии. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов.

80 баллов - 
Итоговый экзамен по курсу 
Итоговая оценка выставляется по результатам набранных баллов:

	Количество баллов
	Оценка ECTS
	Оценка

	85 -100
	А
	отлично

	78-84
	В
	хорошо

	70-77
	С
	хорошо

	60-69
	D
	удовлетворительно

	50-59
	E
	удовлетворительно

	40-49
	FX
	не сдано

	<40
	F
	не сдано


РАЗДЕЛ 2. СОДЕРЖАНИЕ КУРСА
2.1. Организационно-методические данные курса.

	                                  Вид работы


	Трудоемкость
 (академ. час/з.е.)

	Общая трудоемкость
	72/2

	Аудиторная работа
	16

	Лекции 

Практические занятия
	4
12

	Самостоятельная работа
	47

	Вид итогового контроля: экзамен
	9


2.2. Тематический план курсов
                                                     (Распределение часов)

	                Наименование

                разделов и тем
	               Количество часов

	
	Лекции


	Практические

занятия
	Самостоятельная 
работа
	Контроль
	Всего

часов

по теме

	Тема 1.
Виды и структура финансового рынка
	0.5
	2
	8
	
	10,5

	Тема 2.
Виды и классификация ценных бумаг. 
	0.5
	2
	8
	
	10,5

	Тема 3. 
облигации.
	1
	2
	10
	
	13

	Тема 4.
Привлечение ресурсов на международном рынке
	1
	2
	10
	
	13

	Тема 5. 
Организованный рынок.
	1
	4
	11
	
	16

	Контроль
	
	
	
	9
	9

	Итого по дисциплине:
	4
	12
	47
	9
	72/2


2.3. Содержание курса.
Тема 1. Виды и структура финансового рынка.
Основные источники финансовых ресурсов. Финансовые потоки. Основные способы привлечение финансовых ресурсов. Понятие финансового рынка. Классификация и структура финансового рынка. Фондовый рынок. Фондовый рынок как механизм перераспределения  капитала. 
Тема 2. Виды и классификация ценных бумаг.
Понятие ценной бумаги. Основные виды ценных бумаг. Классификация ценных бумаг. Корпоративные ценные бумаги. Выпуск и размещение ценных бумаг.
Тема 3. Акции.
Понятие акции. Классификация акций: обыкновенные акции и привилегированные акции. Свойства акций. Права владельцев акций. Дробная акция.

Виды оценки стоимости акций. Расчет доходности операций с акциями.

Опцион эмитента. Модель ценообразования опциона эмитента. Скрытая цена и временная цена. 
Тема 4. Облигации.

Понятие облигации. Инвестиционные качества облигации. Виды облигаций. Классификация облигаций. Определение ставки процентного дохода по облигации. Модели определения цены облигации. Факторы, влияющие на цену и доходность облигации. Финансовые риски облигаций. Рейтинг облигаций.

Секьюритизация финансовых активов. Виды облигаций секьюритизации.

Практикум «Анализ условий выпуска и обращения облигаций (на примере облигаций ОАО «ГАЗПРОМ») – 2 часа
Тема 5. Привлечение ресурсов на международном рынке

Депозитарные расписки. Понятие депозитарной расписки. Основные виды программ выпуска депозитарных расписок. Особенности обращения депозитарных расписок. Права владельцев депозитарных расписок. 

Еврооблигации. Понятие еврооблигации. Порядок размещения еврооблигаций.

Тема 6. Организованный рынок. 

Понятие организованного рынка. Фондовая биржа. Листинг ценных бумаг. Фондовые индексы.

РАЗДЕЛ 3. УЧЕБНО-МЕТОДИЧЕСКОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ КУРСА
3.1. Список вопросов для подготовки к экзамену.  

1. Понятие финансового рынка. 

2. Классификация и структура финансового рынка.  

3. Понятие ценной бумаги. Основные виды ценных бумаг. 

4. Классификация ценных бумаг. 
5. Понятие акции. 

6. Классификация акций: обыкновенные акции и привилегированные акции. 

7. Виды оценки стоимости акций. Расчет доходности операций с акциями.

8. Опцион эмитента. Модель ценообразования опциона эмитента. Скрытая цена и временная цена. 

9. Понятие облигации. Инвестиционные качества облигации. 

10. Виды облигаций. Классификация облигаций.

11. Модели определения цены облигации. 

12. Факторы, влияющие на цену и доходность облигации. 

13. Финансовые риски облигаций. Рейтинг облигаций.

14. Секьюритизация финансовых активов. Виды облигаций секьюритизации.

15. Депозитарные расписки. Понятие депозитарной расписки. 

16. Особенности обращения депозитарных расписок.  

17. Еврооблигации. Понятие еврооблигации. 

18. Понятие организованного рынка. Фондовая биржа. 

19. Листинг ценных бумаг. 

20. Фондовые индексы.

Пример экзаменационного задания

1. (3 балла). Уставный капитал акционерного общества состоит из 10 000 обыкновенных акций и 50 000 привилегированных акций. Акционер А владеет 102 обыкновенными акциями и 500 привилегированными акциями. Укажите, какие из статусных прав данный акционер может реализовать:

а) в случае, если по привилегированным акциям выплачены дивиденды:

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	


б) в случае, если по привилегированным акциям дивиденды не выплачены:

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	

	


2. (5 баллов). Уставный капитал акционерного общества состоит из 50 000 обыкновенных акций номинальной стоимостью 100 рублей каждая, 10 000 некумулятивных акций привилегированных акций номинальной стоимостью 20 рублей каждая и 5 000 кумулятивных привилегированных акций номинальной стоимостью 20 рублей каждая. Кумулятивный период равен 3 годам. По итогам первого года с момента своего учреждения общество не выплатило дивиденды по всем категориям размещенных акций. Укажите, каким будет количество голосующих акций в течение второго года  

Ответ: количество голосующих акций составляет __________________ штук.

3. (7 баллов). Уставный капитал акционерного общества состоит из 20 000 обыкновенных акций номинальной стоимостью 100 рублей каждая. Акционерное общество приобрело 2 000 акций, из которых 500 акций было продано одному из акционеров до проведения общего собрания акционеров, на котором принималось решение о дроблении акций.
Общее собрание акционеров приняло решение о дроблении указанного количества акций с коэффициентом конвертации равным 3. На день проведения общего собрания акционеров в реестре акционеров общества было зарегистрировано 4 акционера, среди которых акции распределены в следующей пропорции:

1 акционер владеет 25% количества акций, находящихся в обращении.

2 акционер владеет 10% количества акций, находящихся в обращении

3 акционер владеет 45% количества акций, находящихся в обращении

4 акционер владеет 20% количества акций, находящихся в обращении

Укажите, заполнив таблицу:

	Количество акций, составляющих уставный капитал после дробления
	

	Номинальная стоимость одной акции после дробления
	

	Размер уставного капитала (в рублях) после дробления
	

	Распределение акций между акционерами после дробления (в штуках)
	А
	Б
	В
	Г

	
	
	
	
	


4. (7 баллов). Уставный капитал акционерного общества состоит из 20 000 обыкновенных акций номинальной стоимостью 100 рублей каждая. Акционерное общество приобрело 2 000 акций, из которых 500 акций было продано одному из акционеров до проведения общего собрания акционеров, на котором принималось решение о консолидации акций..

Общее собрание акционеров приняло решение о консолидации указанного количества акций с коэффициентом конвертации равным 2200. На день проведения общего собрания акционеров в реестре акционеров общества было зарегистрировано 4 акционера, среди которых акции распределены в следующей пропорции:

1 акционер владеет 25% количества акций, находящихся в обращении.

2 акционер владеет 10% количества акций, находящихся в обращении

3 акционер владеет 45% количества акций, находящихся в обращении

4 акционер владеет 20% количества акций, находящихся в обращении

Укажите, заполнив таблицу:

	Количество акций, составляющих уставный капитал после консолидации
	

	Номинальная стоимость одной акции после консолидации
	

	Размер уставного капитала (в рублях) после консолидации
	

	Распределение акций между акционерами после консолидации (в штуках)
	А
	Б
	В
	Г

	
	
	
	
	


5. (7 баллов). Уставный капитал акционерного общества состоит из 10 000 обыкновенных акций номинальной стоимостью 10 рублей каждая. Общество разместило дополнительно 3 000 некумулятивных привилегированных акций номинальной стоимостью 2 рубля каждая. В соответствии с уставом общества в случае его ликвидации владельцам привилегированных акций выплачивается 25% величины чистых активов  общества. Акции общества (и обыкновенные и привилегированные) включены в котировальный лист фондовой биржи. На конец отчетного периода рыночная стоимость одной обыкновенной акции была равна 12 руб., привилегированной - 3 рубля. Величина чистых активов общества на конец отчетного периода составляла 120 000 рублей. Укажите величину рыночной капитализации общества, балансовую стоимость одной обыкновенной и одной привилегированной акции.

	Рыночная капитализация общества
	Балансовая стоимость 1 обыкновенной акции
	Балансовая стоимость 1 привилегированной акции

	
	
	


6. (9 баллов). В течение длительного периода акционерное общество ежегодно выплачивало дивиденды. За этот период среднегодовой темп прироста дивиденда составил 8%. Аналитики прогнозируют, что в дальнейшем среднегодовой темп прироста дивидендов сохранится на существующем уровне, сама компания будет постоянно расти со среднегодовым темпом прироста ROE 12%. Укажите, какой будет оценочная стоимость акции данной компании, если ее текущая рыночная стоимость равна 120 рублям, а последний выплаченный дивиденд был равен 5 рублям.

Ответ: ________________

7. (12 баллов). Уставный капитал акционерного общества состоит из 10000 обыкновенных акций номинальной стоимостью 10 рублей, 5000 некумулятивных привилегированных акций типа А номинальной стоимостью 2 рубля каждая и 5000 некумулятивных привилегированных акций типа Б номинальной стоимостью 2 рубля каждая. В соответствии с уставом общества дивиденд на 1 привилегированную акцию типа А установлен в размере 7 рублей, на выплату дивидендов по привилегированным акциям типа Б направляется 15% чистой прибыли общества (после уплаты налога на прибыль). Первоочередным правом на получение дивидендов по привилегированным акциям обладают владельцы привилегированных акций типа А. 

Также уставом общества закреплена обязанность общества отчислять 5% чистой прибыли отчетного года в резерв непредвиденных расходов и платежей до выплаты  дивидендов по обыкновенным акциям. 

В соответствии с дивидендной политикой общество направляет на выплату дивидендов по обыкновенным акциям 75% чистой прибыли после выплаты дивидендов по привилегированным акциям и отчислений в резерв непредвиденных расходов и платежей.

В последние шесть лет общество имело чистую прибыль в следующих размерах:

1 год -  100 000 рублей

2 год –   80 000 рублей

3 год –   90 000 рублей

4 год -  110 000 рублей

5 год -  115 000 рублей

6 год -  105 000 рублей. (последний год выплаты дивидендов)

Этот же период характеризовался постоянным темпом прироста рентабельности общества (по прибыли) в размере 2%. Предполагая, что темп прироста дивидендных выплат и рентабельности общества (по прибыли) будут постоянными в течении длительного периода времени, рассчитать:

	Справедливая  стоимость 1 обыкновенной акции
	

	Справедливая  стоимость 1 привилегированной акции типа А
	

	Справедливая  стоимость 1 привилегированной акции типа Б
	


8. (50 баллов). Компания «ААА» для реализации инвестиционных проектов требуются финансовые ресурсы в размере 1000 млн. руб. сроком на 4 года.

Рассмотрев результаты переговоров с банками, компания решила привлечь заемные средства на фондовом рынке путем эмиссии облигаций, считая, что это будет дешевле, чем банковские кредиты.

На рабочем совещании у финансового директора рассматриваются 3 варианта эмиссии четырехлетних процентных необеспеченных облигаций номинальной стоимостью 1000 рублей каждая на общую сумму 1 млрд.руб.

I вариант

Предложено установить продолжительность процентного периода в 1 год и процентную ставку 16% годовых. По данным, представленным финансовым отделом, в настоящее время аналогичные компании осуществляют эмиссию облигаций на срок 3-5 лет, выплачивая по купону 15,5-16,5% годовых. По мнению финансового отдела 16% - это нормальная рыночная доходность, которая будет привлекательна для инвесторов, и эмиссию облигаций будет достаточно легко разместить. 

II  вариант 

По мнению специалистов финансового отдела 16-ти процентный заем слишком дорог. Предложено выпустить с купонной ставкой 11% годовых с выплатой купона 1 раз в год, что будет дешевле в обслуживании привлеченных средств.

В представленных материалах специалисты данного отдела аргументируют свою позицию по поводу 11% купона тем, что на финансовом рынке в настоящее время имеются облигации, выпущенные компанией такого же профиля, по которым установлен купон в размере 11%.

III вариант

Представители финансового консультанта дали заключение, что инвесторы приобретут данные облигации только на условии линейной амортизации долга с повышающимися фиксированными ставками: для первого купонного периода 9% годовых, второго купонного периода – 10% годовых, третьего купонного периода – 11% годовых и четвертого купонного периода – 12% годовых.

Из справки службы финансового анализа.

На фондовом рынке в настоящее время котируются облигации, выпущенные компанией «БББ», которая по своим параметрам (виду деятельности, финансовым показателям и др.) весьма похожа на компанию «ААА». Облигации имеют номинальную стоимость 1000 руб. и годовую купонную ставку 11%. До срока погашения этих облигаций осталось 5 лет. В настоящее время облигации этой компании стоят на рынке 83,63 % от их номинальной стоимости.

Так как компания «ААА» выходит на рынок облигаций впервые, то инвесторы потребуют дополнительную доходность по ее облигациям в 1 процентный пункт по отношению к доходности к погашению облигаций компании «БББ».

При выпуске и размещении облигаций компания «ААА» несет следующие расходы:

1. Госпошлина на регистрацию проспекта ценных бумаг составляет 0,2% от объема эмиссии по номинальной стоимости облигаций, но не более 200 000 руб. и уплачивается при подаче документов на регистрацию в  ФСФР.

2. У компании имеются оборотные средства для оплаты госпошлины на регистрацию проспекта ценных бумаг и оплату всех услуг по выпуску облигаций.
3. Для размещения облигаций необходимо привлечь андеррайтера, стоимость услуг которого составляет  1% от объема эмиссии по номинальной стоимости. Кроме того, потребуются средства на оплату услуг консультанта в размере 1 млн. руб., а также   средства на оплату услуг биржи, депозитария и рекламной компании в размере 0,3% от  объема эмиссии по номинальной стоимости.                                      
Задание

1. Произведите оценку стоимости привлечения капитала по каждому варианту и выберите вариант, который обеспечивает наименьшую стоимость привлекаемых ресурсов. 

2. Определите, какое количество облигаций и в каком объеме по их номинальной стоимости компания обязана будет выпустить по каждому из вариантов, чтобы привлечь 1000 млн. руб.

	
	1 вариант
	2 вариант
	3 вариант

	Стоимость привлечения
	
	
	

	Количество облигаций
	
	
	

	Объем по номинальной стоимости
	
	
	


3.2. Список рекомендуемой основной и дополнительной литературы с включением Интернет-источников.
 Основная литература

1. Коллектив авторов, агентство Reuters,    «Деривативы. Курс для начинающих». «Альпина Паблишер»,  2013г.

2. Твардовский В.В., Паршиков С.В., «Секреты биржевой торговли», «Альпина Паблишер»,  2013г.

3. Фабоцци Ф.Д., «Финансовые инструменты», «Эксмо», 2010г.

4. «Рынок ценных бумаг». под общ. редакцией Н.И. Берзона. Учебник. - М., Юрайт, 2013.

Дополнительная литература

1. «Рынок ценных бумаг». Под ред. В.А.Галанова, А.И.Басова - М.: «ИНФРА-М», 2009.
2. Виноградов Д.В., Дорошенко М.Е. Финансово-денежная экономика. М., Издательский дом ГУ-ВШЭ, 2009.
3. Алехин Б.И. «Рынок ценных бумаг». – М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2006.
4. Шарп У., Александер Г., Бейли Дж. «Инвестиции». Пер. с англ. - М.: ИНФРА - М, 2007, гл. 1, 14.6, 15, 17.1-17.4, 18.

5. Краев А.О. и др. Рынок долговых ценных бумаг.- М.:Изд-во «Экзамен», 2002.

6. Рубцов Б.Б. «Зарубежные фондовые рынки: инструменты, структура, механизм финансирования». – М.: ДЕЛО-М, 2005.

7. Уилсон Р., Фабоцци Ф. Корпоративные облигации: Структура и анализ. Перевод с английского: Альпина Бизнес Букс, 2007

8. Бригхем Ю., Гапенски Л., «Финансовый менеджмент», «Спб. Экономическая школа», 2009г.

9. Гитман Л.Д., Джонк М.Д., «Основы инвестирования», «Дело», 1997 г.

10. Фабоцци Ф.Д., «Управление инвестициями», «Инфра-м», 2000г.

Интернет-источники

1. http://moex

 HYPERLINK "http://moex.com/" \t "_parent" .com

 HYPERLINK "http://moex.com/" \t "_parent" / - сайт Московской биржи 
2. http://www.cbonds.info/ru/rus/ - сайт информационного агентства Cbonds.ru
3. http://www.rusbonds.ru/ - Интернет-проект Информационного Агентства «Финмаркет»
4. http://www.rbc.ru/ - сайт агентства «Росбизнесконсалтинг» (http://quote.rbc.ru/shares/)
5. http://www.euroland.com/ - информационный сайт о международных биржах
6. http://investfunds.ru/ - сайт информационного агентства Cbonds.ru
7. http://www.finam.ru/ - сайт компании «Финам»
Раздел 4. Материально-техническое обеспечение курса
4.1. Для организации занятий по учебному курсу необходимо следующее оборудование:

— стандартный учебный класс с возможностью использования компьютерной техники.

— презентационное оборудование: компьютер, проектор, экран.


4.2. Технические и электронные средства обучения и контроля знаний студентов.


— Раздаточный материал.


— Электронные версии учебных материалов.

