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Раздел 1. Организационно-методический

1.1 Место курса в образовательной программе.

Курс «Инвестиционный анализ (pre-course)»  относится к дисциплинам по выбору (вариативная часть) общенаучного цикла основной образовательной программы магистерской подготовки по направлению 080300.68 « Финансы и кредит» профиля «Прикладные корпоративные финансы».  

Содержание курса является логическим продолжением курса «Инвестиционный анализ» (бакалаврский уровень)  и служит основой для  освоения курсов финансово-инвестиционного плана: «Разработка и оценка эффективности инвестиционного проекта. Корпоративное и проектное финансирование», «Структура капитала и дивидендная политика», «Оценка бизнеса, слияния и поглощения», «Управление ценностью компании». 

1.2. Цели курса.
Основной целью курса является достижение следующих результатов образовательных результатов: 


Студент должен:
знать 
- современные методы и технологии оценки инвестиционных качеств финансовых долевых и валютных финансовых инструментов;
- современные методы управления доходностью и рисками инструмента и портфеля долевых финансовых инструментов;
уметь 
- сопоставлять стратегические альтернативы применения долевых и валютных   финансовых инструментов по принятым критериям их оценки и сравнения в корпорации;
владеть 
- навыками выбора наилучших возможностей финансирования;
- навыками активного менеджмента. 

1.3. Формируемые компетенции.

По окончании изучения курса «Инвестиционный анализ (pre-course)» у студента должны быть сформированы следующие компетенции в рамках тематики курса: 
Общекультурные:
- способность совершенствовать и развивать свой интеллектуальный, общекультурный и профессиональный уровень (ОК-1);
- способность принимать организационно-управленческие решения, оценивать их последствия и готовность нести за них ответственность (ОК-4);

- способность самостоятельно овладевать новыми знаниями и умениями при смене профиля профессиональной деятельности в финансово-кредитной сфере (ОК-6);

Профессиональные:
аналитические
- способность владеть методами аналитической работы, связанной с финансовыми аспектами деятельности коммерческих и некоммерческих организаций различных организационно-правовых форм, в том числе финансово-кредитных (ПК-1);
- способность анализировать и использовать различные источники информации для проведения финансово-экономических расчетов (ПК-2)
- способность на основе комплексного экономического и финансового анализа дать оценку результатов и эффективности финансово-хозяйственной деятельности организаций различных организационно-правовых форм (ПК-5);

- способность дать оценку текущей, кратко- и долгосрочной финансовой устойчивости организации (ПК-6);
научно-исследовательские
- способность обобщать и критически оценивать результаты, полученные отечественными и зарубежными исследователями; выявлять и формулировать актуальные научные проблемы (ПК-9); 

- способность выявлять и проводить исследование актуальных научных проблем в области финансов и кредита (ПК-21);
- способность интерпретировать результаты финансово-экономических исследований с целью разработки финансовых аспектов перспективных направлений инновационного развития организаций (ПК-25).
1. 4. Формы контроля по курсу. Критерии оценки знаний, умений, навыков.

Итоговый контроль. 
Для контроля усвоения данного курса учебным планом предусмотрен зачет, который проводится в письменной форме.

Балльная система оценки успеваемости студента
Для контроля усвоения данного курса учебным планом  предусмотрен зачет, который проводится в письменной форме.
Текущий контроль.

Основой текущего контроля за подготовкой бакалавров является выполнение  домашних заданий, каждое из которых относится к рассмотренной на аудиторном занятии теме и содержит анализ кейса и/или написание тематического эссе, а также решение задач и ответы на контрольные вопросы в письменной форме. Помимо этого источником информации о степени подготовленности студентов является их работа на семинарах, участие в тренингах, групповых обсуждениях и дискуссиях. Выполнение всех заданий является обязательным для всех студентов. Студенты, не выполнившие в полном объеме все эти задания, не допускаются к сдаче зачета.

Порядок формирования балльной оценки 

по курсу  «Инвестиционный анализ (pre-course)»
Максимальное количество баллов, которое студент может набрать в процессе обучения  в рамках учебного курса – 100 баллов.

Распределение баллов текущего контроля:

5 баллов - Выполнение домашнего задания по теме 1. 
Выполненное задание необходимо представить к  следующему занятию. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов. 

15 баллов - Выполнение домашнего задания по теме 2. 
Выполненное задание необходимо представить к  следующему занятию. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов.

8 баллов - Выполнение домашнего задания по теме 3. 
Выполненное задание необходимо представить к  следующему занятию. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов.

10 баллов - Выполнение домашнего задания по теме 4. 
Выполненное задание необходимо представить к  следующему занятию. Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов.

7 баллов - Выполнение домашнего задания по теме 5. 
Выполненное задание необходимо представить к экзамену.  Если задание не сдано, слушатель получает 0 баллов.

5 баллов - Активность на занятиях по курсу

Распределение баллов итогового контроля:

50 баллов – Итоговый зачет по курсу

Итоговый зачет включает письменный теоретический тест  – 20 баллов и решение задач – 30 баллов. Итоговая оценка определяется по сумме набранных баллов по нижеприведенной таблице и проставляется в приложение к диплому:

Шкала перевода оценки знаний по 100-балльной системе в эквивалент  пятибалльной системы 

	    Баллы по 100-балльной системе
	Пятибалльная система оценки

	85-100 баллов
	Отлично (зачет)

	70-84 баллов
	Хорошо (зачет)

	52-69 баллов
	Удовлетворительно (зачет)

	51 балл и ниже
	Неудовлетворительно (незачет)


Раздел 2. Содержание курса

2.1. Организационно-методические данные курса.
	Вид работы
	Трудоемкость 

(в акад. часах/з.е.)

	Общая трудоемкость
	
36/1

	Аудиторная работа
	12

	Лекции 


	2

	Практические занятия/семинары 
	10

	Самостоятельная работа
	24

	Внеаудиторные самостоятельные работы решение домашних практических задач

	

	Самоподготовка (самостоятельное изучение лекционного материала и материала учебников, подготовка к практическим занятиям, текущему контролю и т.д.)
	

	Виды текущего контроля

Выполнение домашнего задания (решение задач)
	

	Вид итогового контроля 
	зачет


2. 2. Тематический план курса
	Наименование

разделов  и  тем
	Очно-заочная форма обучения



	
	Количество  часов

	
	Лекции
	Практи-ческие 

занятия
	Самостоя-
тельная

работа 
	Всего
часов

по  теме

	Тема 1. APT и ее основные свойства:


	0,5
	2
	4
	6,5

	Тема 2. Модель дисконтирования дивидендов 
	0,5
	2
	4
	6,5

	Тема 3. Мультипликаторы
	0,5
	2
	4
	6,5

	Тема 4. Фундаментальный анализ финансовых инструментов 

	0,5
	2
	6
	8,5

	Тема 5. Технический анализ финансовых инструментов 
	
	2
	6
	8

	Итого по дисциплине:
	2
	10
	24
	36/1


2.3. Содержание курса.

Тема 1. APT и ее основные свойства.
Формирование арбитражного портфеля. Равновесие и ценообразование. Активный  и  пассивный менеджмент
Тема 1. Модель дисконтирования дивидендов.
Модель дисконтирования дивидендов и фазы роста предприятия. Модели Вильямса, Гордона-Шапиро, MGM. Дивидендная политика. DCF-модели. Применимость DDM и DCF-моделей на практике.
Тема 2. Мультипликаторы.
Процедура оценки акции по Р/Е-соотношению. Отраслевые разновидности мультипликаторов. Использование мультипликаторов при оценке акций в России. Мультипликатор чистых активов.
Тема 3. Фундаментальный анализ финансовых инструментов.
Макроэкономический анализ. Основные макроэкономические факторы и их влияние на финансовые рынки. Анализ отраслевых циклов. Новый подход к отраслевому анализу «сверху-вниз». Позиционирование инструмента. Анализ финансового состояния эмитента. Стоимость акции в зависимости от финансового состояния эмитента. Особенности оценки вероятности банкротства в РФ. Измерение риска по методикам VAR, Shortfall. Управление риском и формирование резервов. 

Тема 4. Технический анализ финансовых инструментов.
Теория Доу. Чарты и их типы. Основные фигуры. Тренды. Фигуры разворота и продолжения (с примерами российского и международного рынка валют и акций). Дивергенции графиков и индикаторов. Волновая теория Элиотта и числа Фибоначчи. Ключевые точки. Конфигурации японских свечей. Техническая и информационная поддержка процедур технического анализа. Психологические и поведенческие аспекты торговли, их отражение в результатах технического анализа. Лимитная политика. Системы торговли.
2.4. Самостоятельная работа студентов
Виды самостоятельной внеаудиторной работы: выполнение домашнего задания (решение задач), подготовка к практическим занятиям.
Раздел 3. Учебно-методическое обеспечение курса
3.1. Список вопросов для подготовки к экзамену. 

1. APT и ее основные свойства: Формирование арбитражного портфеля.

2. Равновесие и ценообразование. Активный  и  пассивный менеджмент.

3. Модель дисконтирования дивидендов и фазы роста предприятия. 

4. Модели Вильямса, Гордона-Шапиро, MGM. Дивидендная политика. DCF-модели. Применимость DDM и DCF-моделей на практике

5. Мультипликаторы. Процедура оценки акции по Р/Е-соотношению. Отраслевые разновидности мультипликаторов. 
6. Использование мультипликаторов при оценке акций в России. Мультипликатор чистых активов.
7. Фундаментальный анализ финансовых инструментов.
8. Макроэкономический анализ. Основные макроэкономические факторы и их влияние на финансовые рынки. 
9. Анализ отраслевых циклов. Новый подход к отраслевому анализу «сверху-вниз». Позиционирование инструмента. 
10. Анализ финансового состояния эмитента. Стоимость акции в зависимости от финансового состояния эмитента. Особенности оценки вероятности банкротства в РФ. 
11. Измерение риска по методикам VAR, Shortfall. Управление риском и формирование резервов. 
12. Технический анализ финансовых инструментов. Теория Доу. Чарты и их типы. Основные фигуры. Тренды. Фигуры разворота и продолжения (с примерами российского и международного рынка валют и акций). 
13. Дивергенции графиков и индикаторов. 
14. Волновая теория Элиотта и числа Фибоначчи. Ключевые точки.
15. Конфигурации японских свечей. 
16. Техническая и информационная поддержка процедур технического анализа.
17. Психологические и поведенческие аспекты торговли, их отражение в результатах технического анализа. Лимитная политика. Системы торговли.
3.2. Список примеров задач для подготовки к экзамену.
1. Норма прибыли предприятия, отчисляемая на дивиденды, равна 10%. Будучи финансовым аналитиком крупной инвестиционной компании Вы оценили ожидаемый бессрочный рост прибыли: он  составит 7%. Безрисковая доходность 6%,  рост рыночного индекса составляет  11%, “бета” акций фирмы на основе прошлых данных 0,7. Ожидаемая прибыль в будущем году  20 млн руб. Оцените ожидаемую цену акции в будущем году, если выпущено 10 млн акций. (Методом Р/Е-соотношения). Стоит ли принять данную инвестицию, если текущая стоимость акции 7 руб.? Ответ обоснуйте.

2. Только что выплаченный (текущий) дивиденд фирмы составил 2 рубля на акцию. Будучи финансовым аналитиком крупной инвестиционной компании Вы оценили ожидаемый рост дивидендов: в первые 2 года в связи с введением новых технологий темп роста составит 11%. Далее Вы прогнозируете плавное падение темпов роста в течение 3-х лет до 5%, который сохранится в последующие годы. Безрисковая доходность 6%,  рост рыночного индекса составляет  10%, “бета” акций фирмы на основе прошлых данных 0,9. Какова оценочная стоимость акции?

3. Вы являетесь восторженным поклонником АРТ и нашли две акции: «Стройдормехбаза-4» и «Стройдормехбаза-8», которые считаете находящимися в равновесии. Их равновесные доходности и чувствительности к двум факторам (дефлятор ВНП и инфляция) представлены ниже:
	
	Чувствительность к дефлятору ВНП 
	Чувствительность к инфляции
	Равновесные доходности

	«Стройдормехбаза-4»
	0,8
	1,3
	14%

	«Стройдормехбаза-8»
	1,5
	1,1
	17%


Безрисковая ставка составляет 6%. Является ли инвестиция в акцию «Стройдормехбазы-1», на Ваш взгляд, удачной, если Вам разрешены короткие продажи первых двух? Чувствительности к двум факторам (дефлятор ВНП и инфляция) представлены ниже:
	
	Чувствительность к дефлятору ВНП 
	Чувствительность к инфляции
	 Ожидаемая доходность

	«Стройдормехбаза-1»
	0,7
	1,1
	18%


Если НЕТ, то объясните почему. Если ДА, то опишите и подсчитайте результат. 

4. У Вас есть возможность купить акции двух эмитентов: «Стройдормехбаза-4» и «Стройдормехбаза-8». Но при этом Вы хотели бы использовать пассивную стратегию «следования за рынком» (постараться продублировать  рыночный портфель, который мы ассоциируем с индексным портфелем, представленного СФИ ММВБ). Чувствительности к двум факторам (дефлятор ВНП и инфляция) представлены ниже:
	
	Чувствительность к дефлятору ВНП 
	Чувствительность к инфляции

	«Стройдормехбаза-4»
	1,5
	0,8

	«Стройдормехбаза-8»
	1,7
	1,1

	«СФИ ММВБ»
	1,64
	1,01


 Безрисковая ставка составляет 7%. Сможете ли Вы сформировать какой-либо портфель, чтобы решить стратегию, если Вам разрешены короткие продажи? Если НЕТ, объясните почему. Если ДА, опишите и подсчитайте результат. 

3.3. Список рекомендуемой основной и дополнительной литературы с включением Интернет-источников.

Основная литература
1. Шарп У.Ф., Гордон Дж.А., Бейли Дж.В. Инвестиции. М., «Инфра-М», 2008.

2. Дамодаран А. Инвестиционная оценка. Альпина Бизнес Букс, 2006.
3. Кузьмин А . Ю. «Оценка и учет финансовых инструментов в соответствии с МСФО»  М., издательство ВШФМ АНХ (в процессе публикации).
4. Боди 3.. Кейн А., Маркус А. Принципы инвестиций. М.. «Вильямс», 2007.
5. Эрлих А. Технический анализ финансовых и товарных рынков. М., «Инфра-М», 2005.
6. .Лимитовский М.А. Современные технологии обоснования инвестиционных и финансовых решений. - М., 2009.
7. Элдер А. Как играть и выигрывать на бирже. М., Бизнес-книга, 2007
Дополнительная литература
1. Материалы к программе CIIA. Учебный курс «Оценка и анализ ценных бумаг с фиксированной доходностью».   Науч. ред.   Кузьмин А . Ю., -  М.:   Гильдия инвестиционных и финансовых аналитиков РФ, 2005.
2. «Фондовый рынок» под ред. Н.И. Берзона. М., «Вита-Пресс», 2008.
3. Лимитовский М.А, Инвестиционные проекты и реальные опционы на развивающихся рынках, М.: Юрайт, 2008.

4. Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов. - М., Олимп-бизнес, 2007.
5. Абрамов А. Инвестиционные фонды. Доходность и риски, стратегии управления портфелем, объекты инвестирования в России, М., Альпина, 2005.
6. Петерс Э. Фрактальный анализ финансовых рынков. Применение теории Хаоса в инвестициях и экономике. М.,  Интернет-трейдинг, 2004
Интернет-источники
1. www.cbr.ru
2. www.micex.ru
3. www.cbonds.ru
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.

Специальные программные продукты не используются. 
