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I. Цели и задачи дисциплины

Основной целью изучения дисциплины «Рынок ценных бумаг» является формирование у студентов представления о рынке ценных бумаг, который является неотъемлемой частью финансового рынка страны и представляет собой эффективный механизм рыночного перераспределения денежных средств, а также преобразования сбережений в инвестиции; изучение методов, способов и структуры организации рынка ценных бумаг в Российской Федерации, а также перспектив развития рынка ценных бумаг в Российской экономике на современном этапе. 
Учебные задачи дисциплины:
- изучить фундаментальные вопросы функционирования рынка ценных бумаг: экономическое назначение, функции и роль рынка ценных бумаг в экономической системе, классификация рынков по основным критериям;
- рассмотреть видовые особенности и закономерности развития рынка ценных бумаг. Особое внимание уделяется организационно-институциональному строению рынка, выявлению роли и специфике деятельности всех участников фондового рынка, включая и его профессионалов. 
- изложить правила функционирования, лицензирования и управления фондовым рынком в российских условиях с целью приобретения студентами навыков принятия эффективных решений в работе с ценными бумагами и другими финансовыми инструментами фондового рынка. 
В результате изучения курса студенты должны стать теоретически подготовленными для осуществления профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, а также быть готовыми к эффективной творческой работе в процессе использования инвестиционных возможностей фондового рынка. 
Методологической основой дисциплины является общая экономическая теория, прежде всего такие ее разделы как теории денег, ценных бумаг, финансов и кредита.
II. Методические рекомендации по изучению отдельных тем дисциплины «Рынок ценных бумаг»

Особенность заочной формы обучения предполагает самостоятельное изучение данного курса дисциплины.
Студенты должны руководствоваться электронным учебно-методическим комплексом, который включает в себя контент, хрестоматию, мультимедийную презентацию, глоссарий, тесты и компьютерные интеллектуальные тьюторы. 
Рассмотрение каждого вопроса начинается с изучения контента.
В конце каждой темы контента даются вопросы для самопроверки усвоенного материала.
Хрестоматия позволит дополнить свои знания по рассматриваемым вопросам. 
После завершения изучения темы следует ответить на тесты с целью самопроверки того, насколько хорошо освоен пройденный материал. Если студенты не могут ответить на предлагаемые вопросы, они должны вернуться к тексту контента и хрестоматии, чтобы повторить материал, прежде чем приступить к изучению следующей темы дисциплины.
Тема 1. Рынок ценных бумаг: необходимость, функции и роль рынка в экономической системе страны
Целью изучения данной темы является формирование у студентов представления о формировании рынка ценных бумаг, его роли в экономической системе страны, а также подготовка студентов к дальнейшему рассмотрению организационной структуры фондового рынка, системы государственного регулирования и контроля фондового и деятельности профессиональных участников рынка ценных бумаг.
Достижение поставленной цели предусматривает решение следующих задач:
- рассмотрение теоретических вопросов становления рынка ценных бумаг в РФ;
- проанализировать функции рынка ценных бумаг;
- продемонстрировать роль рынка ценных бумаг в современных условиях.
В рамках данной темы раскрываются следующие вопросы:
1. Рынок ценных бумаг: понятие, роль и экономические функции
2. Теоретические основы становления рынка ценных бумаг в Российской Федерации
3. Влияние функционирования рынка ценных бумаг на развитие экономики Российской Федерации.
При изучении литературы по данной теме следует уделить особое внимание рассмотрению становления рынка ценных бумаг в Российской Федерации, а также анализу функционирования фондового рынка в рамках эффективного функционирования экономической системы страны в целом.
Необходимо детально изучить и проанализировать понятие и функции рынка ценных бумаг. Помимо первичных (основных) функций рынка ценных бумаг - посреднической и ценообразующей, следует рассмотреть вторичные, такие как регулирование общественного воспроизводства, которое заключается в том, что фондовый рынок предоставляет производителям информацию об общественных потреб​ностях и способствует переливу ресурсов из одного сек​тора экономики в другой и внутри отдельных секторов.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Рынок ценных бумаг, являющийся частью финансового рынка страны, представляет рынок, на котором осуществляется эмиссия и обращение фондовых инструментов.
2. Эффективное функционирование экономической системы предполагает нормальное функционирование рынка ценных бумаг. Рынок должен привлекать финансо​вые ресурсы для поддержания макроэкономического рав​новесия системы кругооборота товаров и доходов и рас​ширения масштаба воспроизводства, обеспечивать рациональное использование имеющихся в экономиче​ской системе финансовых ресурсов. Монополизация фон​дового рынка снижает его эффективность и эффектив​ность функционирования экономической системы в целом. В России и фондовый рынок, и экономика в целом находится на стадии становления, а значит, поэтому про​цесс монополизации рынка ценных бумаг может оказать​ся значительным и привести в итоге к разрушительным последствиям. Необходимо отметить высокую интенсив​ность этого процесса для российского рынка ценных бумаг, несмотря на небольшой срок его существования, обу​словленную сложившейся с самого начала высокой степенью его интеграции в структуру мирового фондово​го рынка, который характеризуется высоким уровнем мо​нополизации.
3. В экономической литературе под рынком ценных бумаг понимается один из сегментов финансового рынка, то есть рынка, обеспечивающего распределение денежных средств между участниками экономических отношений. При этом «рынок ценных бумаг охватывает как кредитные отношения, так и отношения совладения, выражающиеся через выпуск специальных документов (ценных бумаг), которые имеют собственную стоимость и могут продаваться, покупаться и погашаться».
4. Рынки ценных бумаг классифицируются в зависимости от территориального охвата на региональные (местные), национальные и мировые (международные) рынки ценных бумаг. Исходя из экономических и юридических различий первоначального размещения и последующего обращения ценных бумаг, выделяются первичный и вторичный рынки ценных бумаг. В зависимости от срока, на который привлекаются денежные средства, в составе рынка ценных бумаг, так же, как и в составе рынка банковских кредитов, выделяются денежный рынок (срок привлечения денег менее одного года) и рынок капиталов (срок привлечения денег более одного года).
5. Фондовый рынок выполняет важные функции, присущие остальным частям финансового рынка: посредническую и ценообразующую. Кроме того, рынок ценных бумаг служит регуля​тором общественного воспроизводства, предоставляет производителям информацию об общественных потреб​ностях и способствует переливу ресурсов из одного сек​тора экономики в другой и внутри отдельных секторов.
6. Рынок ценных бумаг как составная часть финансово-кредитной системы является объектом государственного регулирования, основная цель которого – защитить интересы инвесторов от неправомерных действий со стороны эмитентов или посредников. Соответственно необходима активная и целенаправленная политика государства в отношении развития рынка ценных бумаг, формирования модели регулирования рынка, которая будет адекватна конкретным условиям российской экономики, национальным интересам и традициям.
7. Основными тенденциями развития современного рынка ценных бумаг в России на нынешнем этапе являются:
- концентрация и централизация капиталов;
- интернационализация и глобализация рынка;
- повышение уровня организованности и усиление государственного контроля;
- компьютеризация рынка ценных бумаг;
- нововведения на рынке ценных бумаг;
- секьюритизация;
- взаимопроникновение с другими рынками капиталов;
- дальнейшая интеграция с фондовыми рынками других стран;
- создание полной законодательной и другой нормативной базы функционирования фондового рынка.
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Тема 2. Организационная структура рынка ценных бумаг

Целью изучения материала по данной теме является формирование у студентов представления об организационной структуре фондового рынка, необходимости ее развития и совершенствования.
Достижение поставленной цели предусматривает постановку и решение следующих задач:
- рассмотрение вопросов организационной структуры фондового рынка;
- анализ инфраструктуры рынка ценных бумаг – регулятивной, функциональной, технической и информационной;
- подготовка студентов к дальнейшему рассмотрению системы государственного регулирования и контроля фондового рынка.
При изучении данной темы рассматриваются следующие вопросы:
1. Понятие организационной структуры фондового рынка
2. Участники рынка ценных бумаг: эмитенты, инвесторы, профессиональные участники
3. Характеристика эмитентов российского фондового рынка: виды и статус эмитентов ценных бумаг
4. Инвесторы как основные участники рынка ценных бумаг, классификация инвесторов: их характеристика, цели, стратегия и тактика поведения на фондовом рынке
5. Государство как особый участник фондового рынка
6. Определение понятия «инфраструктура фондового рынка», характеристика основных ее звеньев: информационные системы, система регулирования и контроля, профессиональные направления деятельности на рынке ценных бумаг
7. Финансовые посредники и особенности их деятельности на фондовом рынке
При изучении данной темы следует обратить особое внимание на структуру рынка ценных бумаг, понять его сущность.
В ходе изучения структуры и основных элементов рынка ценных бумаг необходимо внимательно изучить основных участников рынка ценных бумаг, изучить их основные функции, цели и стратегии на фондовом рынке.
Важно детально изучить понятие инфраструктуры рынка ценных бумаг и научится давать характеристику ее основных звеньев.
Также следует уделить внимание рассмотрению финансовых посредников рынка ценных бумаг, определить их роль в данном сегменте финансового рынка.
Итогом изучения материалов по данной теме должно стать понимание следующего:
1. Рынок ценных бумаг, как и другие рынки, представляет собой сложную организационную и экономическую систему с высоким уровнем целостности и законченности технологических циклов. Рынок ценных бумаг является неотъемлемой частью рыночных отношений. На нем ценные бумаги служат предметом купли – продажи с использованием комплекса цен, чем также отличаются от обычных товаров. 
2. Инфраструктуру рынка ценных бумаг можно разделить на регулятивную, функциональную, техническую и информационную.
3. Регулятивная инфраструктура рынка ценных бумаг — это система регулирования рынка ценных бумаг, вклю​чающая систему правил поведения участников рынка и систему методов, позволяющих упорядочить совершение сделок, подчинить их этим правилам. Цель системы регу​лирования рынка ценных бумаг — обеспечение его устой​чивости и эффективности (роста ликвидности и снижение рисков).
4. Функциональная инфраструктура рынка ценных бумаг — система торговли ценными бумагами (посредники, фон​довые магазины, фондовые биржи, организованный и не​организованный внебиржевой рынок, аукционы по прода​же ценных бумаг) — обеспечивает процесс заключения сделок с ценными бумагами.
5. Техническая инфраструктура рынка ценных бумаг —- система расчетов по заключенным сделкам, хранения учета ценных бумаг — включает в себя депозитарную деятельность (хранение ценных бумаг, учет прав на ценные бумаги); деятельность по ведению и хранению реестра владельцев ценных бумаг, расчетно-клиринговую деятель​ность (по определению и исполнению взаимных обяза​тельств по поставке ценных бумаг или их оплате участни​ками операций с ценными бумагами).
6. Информационная инфраструктура рынка ценных бумаг включает в себя информационную систему и систему свя​зи. Информационная система обеспечивает сбор, обработ​ку и предоставление участникам операций с ценными бу​магами информацию об эмитентах, новых выпусках, ценах и местах торговли ценными бумагами.
7. Отношения, складывающиеся на рынке ценных бумаг, возникают между специальными субъектами рынка ценных бумаг. Можно выделить следующие группы субъектов рынка: эмитенты, инвесторы, профессиональные участники, саморегулируемые организации, государство. Необходимо отметить, что к каждой группе субъектов предъявляются особые требования, общие для всех субъектов, входящих в ту или иную группу.
8. Первенство среди российских эмитентов прочно удерживает государство. Важным фактором особой популярности ценных бумаг этого эмитента является его статус. Считается, что государственные ценные бумаги имеют нулевой риск, так как возможен крах банка, банкротство акционерного общества, но государство будет нести обязательство всегда, поскольку с ним ничего подобного произойти не может.
9. Лидером среди эмитентов корпоративных бумаг остаются банки. Это объясняется тем, что банковский бизнес даже а кризисный период является наиболее прибыльным, а в условиях выпуска и обращения ценных бумаг, жестко регламентируемых ЦБ РФ, позволяет банкам по надежности (статусу) занимать второе место после ГЦБ.
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Тема 3. Деятельность профессиональных участников рынка ценных бумаг, их характеристика
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления о профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг, роли и необходимости на фондовом рынке функционирования всех профессиональных участников рынка, принципов осуществления профессиональной деятельности.
В теме рассмотрена деятельность профессиональных участников фондового рынка, которую последние выполняют как исключительную функцию, без их деятельности невозможно функционирование рынка ценных бумаг, а также которые обслуживают его и решают возникающие задачи. 
Для достижения цели изучения данной темы необходимо решение следующих задач:
- рассмотрение видов и назначение профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг;
- изучение особенностей профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг в России.
В ходе изучения данной темы раскрываются следующие вопросы:
1. Понятие профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг
2. Брокерская и дилерская деятельность
3. Деятельность по управлению ценными бумагами
4. Клиринговая деятельность на рынке ценных бумаг
5. Ведение реестров ценных бумаг
6. Деятельность по организации торговли на фондовом рынке
7. Депозитарная деятельность на рынке ценных бумаг
При изучении материалов по данной теме следует уделить особое внимание фондовому посредничеству на рынке ценных бумаг, понять отличие фондового посредника от финансового посредника. Рассмотреть основные направления профессиональной деятельности, реализующие фондовое посредничество на рынке ценных бумаг (брокерско-дилерская деятельность и деятельность по доверительному управлению ценными бумагами).
Необходимо изучить брокерскую деятельность: основные правила и принципы ее осуществления на российском фондовом рынке, особенности правового и лицензионного обеспечения, а также дилерскую деятельность: понятие, принципы организации и особенности лицензирования, и понять разницу между брокерской и дилерской деятельностью.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Профессиональная деятельность на рынке ценных бумаг — это специализированная деятельность по перераспределению финансовых ресурсов в виде ценных бумаг, по организационно-техническому и информационному обслуживанию выпуска и обращения ценных бумаг.
2. Профессиональные участники рынка ценных бумаг — это фирмы, производящие особую продукцию — услуги по ценным бумагам.
3. Функционирование рынка ценных бумаг невозможно без профессионалов, обслуживающих его и решающих возникающие задачи. В России работа профессиональных участников фондового рынка регулируется Федеральной службой по финансовому рынку (ФСФР). 
4. В соответствии с Законом «О рынке ценных бумаг», к профессиональным на этом рынке относятся следующие виды деятельности:
- брокерская;
- дилерская;
- по управлению ценными бумагами;
- клиринговая;
- депозитарная;
- по ведению реестра владельцев ценных бумаг;
- по организации торговли на рынке ценных бумаг.
5. Согласно действующему законодательству, профессиональные участники рынка ценных бумаг имеют право совмещать различные виды деятельности, за исключением совмещения деятельности дилера или брокера с посреднической деятельностью.
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Тема 4. Система государственного регулирования и контроля рынка ценных бумаг
Целью изучения настоящей темы является формирования у студентов представления о системе государственного и контроля рынка ценных бумаг в Российской Федерации. 
Достижение поставленной цели предусматривает решение следующих задач:
- рассмотрение вопросов регулирования рынка ценных бумаг как упорядочение деятельности на нем всех его участников и операций между ними со стороны организаций, уполномоченных обществом на эти действия;
- анализ системы регулирования фондового рынка, составляющих этой системы; процесс регулирования рынка саморегулирующимися организациями; 
- рассмотрение этапов эмиссии ценных бумаг и регулирования деятельности эмитентов со стороны ФСФР.
В этой теме раскрываются следующие вопросы:
1. Система государственного регулирования рынка ценных бумаг
2. Органы государственного регулирования
3. Основные положения, регулирующие выпуск эмиссионных ценных бумаг
4. Функции специализированного органа по надзору за финансовыми рынками
При изучении данной темы необходимо рассмотреть основные принципы системы государственного регулирования и контроля рынка ценных бумаг в РФ, изучить составляющие систем регулирования рынка ценных маг в России, а также проанализировать процесс регулирования деятельности рынка саморегулирующими организациями.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Регулирование рынка ценных бумаг — это упорядочение деятельности на нем всех его участников и операций между ними со стороны организаций, уполномоченных обществом на эти действия;
2. Регулирование рынка ценных бумаг охватывает всех его участников: эмитентов, инвесторов, профессиональных фондовых посредников, организаций и инфраструктуры рынка;
3. В законе «О рынке ценных бумаг» предусматривается как регулирование деятельности государственными органами, так и специальными организациями, функционирующими на рынке ценных бумаг;
4. Система регулирования рынка ценных бумаг – так называемая регулятивная инфраструктура рынка, включает в себя:
- государственные органы регулирования;
- саморегулирующиеся организации;
- законодательные нормы рынка ценных бумаг;
- этику, традиции и обычаи рынка.
5. Государство выполняет ряд важнейших функций на рынке ценных бумаг, среди них можно выделить следующие основные:
- разработка программы и стратегии развития рынка ценных бумаг, наблюдение и регулирование исполнения этой программы, выработка законодательных актов для реализации стратегии;
- установление требований к участникам рыночного процесса, установка различных стандартов;
- контролирование финансовой безопасности и устойчивости рынка, надзор за выполнением распоряжений по безопасности;
- обеспечение информированности всех без исключения инвесторов о состоянии рынка;
- формирование государственных систем страхования на рынке ценных бумаг;
- контроль и предупреждение чрезмерного вложения инвестиций в государственные ценные бумаги;
6. Кроме государства на рынке ценных бумаг процесс регулирования осуществляется саморегулирующими организациями, которые в соответствии с законом «О рынке ценных бумаг» представляют собой организации профессиональных участников рынка ценных бумаг, действующие в соответствии с законом и функционирующие на принципах некоммерческой организации. Важной особенностью такой организации является ее некоммерческая направленность, то есть ее участники и учредители не используют вырученные средства на собственное потребление, а только на реализацию представленных им функций;
7. Регулирование эмиссии производится в целях препятствования выпуску на рынок суррогатов ценных бумаг, которые по форме напоминают настоящие ценные бумаги, но не обладают их основными качествами. В этом смысле регулирование эмиссии является одним из ключевых способов защиты интересов потенциальных инвесторов;
8. Основные положения, регулирующие эмиссию акций и облигаций, заложены федеральными законами «Об акционерных обществах» и «О рынке ценных бумаг». Следует учитывать также, что Закон «О рынке ценных бумаг» не регулирует процедуру эмиссии государственных и муниципальных ценных бумаг;
9. В условиях современного рынка большое значение имеет деятельность по поддержанию правопорядка и предотвращению правонарушений на рынке ценных бумаг.
В этой связи основным принципом государственной политики на рынке ценных бумаг должно стать повышение регулирующей роли государства в лице ФСФР России, являющегося федеральным органом исполнительной власти по проведению государственной политики в области рынка ценных бумаг, которая должна обеспечить: 
- защиту инвесторов от рисков фондового рынка, 
- создание условий для привлечения капитала в страну,
- усовершенствовать стабильные правила, по которым будет функционировать рынок,
- исполнение указанных правил всеми участниками рынка ценных бумаг. 
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Тема 5. Общие понятия о финансовых инструментах рынка ценных бумаг
Целью изучения данной темы является формирование у студентов общего представления о природе ценных бумаг и их месте в экономическом обороте.
Достижение цели предусматривает решение следующих задач:
- рассмотрение общих теоретических вопросов финансовых инструментов, используемых на российском рынке ценных бумаг;
- анализ отличительных особенностей рассматриваемых финансовых инструментов;
- различные классификации ценных бумаг.
В данной теме рассматриваются следующие вопросы:
1. Понятие и признаки ценной бумаги
2. Виды ценных бумаг
3. Оборот ценных бумаг
При изучении материала по данной теме следует уделить особое внимание рассмотрению понятия и признаков ценной бумаги, необходимо проанализировать различные виды обращающихся на фондовом рынке ценных бумаг.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. В настоящее время легальное определение ценных бумаг содержится в Гражданском кодексе РФ, в Законе РФ «Об акционерных обществах», Законе РФ «О рынке ценных бумаг». В пункте 1 статьи 142 Гражданского Кодекса содержится классическое определение ценной бумаги как строго формального документа, удостоверяющего имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при предъявлении этого документа. Отсюда следует, что ценная бумага представляет собой, во-первых, документ, удостоверяющий определенное имущественное право (в том числе право требования уплаты определенной денежной суммы, передачи определенного имущества); во-вторых, этот документ имеет строгую форму и обязательные реквизиты, отсутствие хотя одного из которых (либо неправильное его указание) делает бумагу ничтожной (п. 2 ст. 144 ГК); в третьих, этот документ неразрывно связан с воплощенным в нем правом, ибо реализовать это право или передать его другому лицу можно только путем соответствующего использования этого документа. 
2. Любую ценную бумагу можно рассматривать в двух аспектах: 
- Во-первых, как инструмент оформления каких-либо отношений, как правило, обязательственных, что позволяет говорить о правах, удостоверенных ценной бумагой, или о правах “из” ценной бумаги. 
- Во-вторых, ценная бумага является имуществом, объектом вещных прав и может быть объектом различных договоров. Таким образом, всегда можно говорить о правах “на” ценную бумагу, понимая под этим термином право собственности или иное вещное право.
3. Значение института ценных бумаг в гражданском обороте:
- Обеспечивается упрощенная передача и осуществление гражданских прав в гражданском обороте
Ценные бумаги придают устойчивость гражданскому обороту, т.к.:
· с помощью ценной бумаги можно определить лицо, которому необходимо произвести исполнение по принадлежащему ему субъективному праву
· можно точно определить содержание субъективного права
· ценная бумага всегда воплощает в себе право, обращенное к конкретному должнику.
- Институт ценных бумаг обеспечивает высочайший уровень оборотоспособности, по которой они уступают только деньгам. По ценной бумаге можно получить только указанное в ней субъективное право, тогда как с помощью денег можно получить любое благо, они могут заменить любой объект права. Раньше деньги были разновидностью ценных бумаг, т.к. были обеспечены золотыми и серебряными запасами.
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Тема 6. Первичный рынок ценных бумаг. Внебиржевой и организованный вторичные рынки ценных бумаг
Цель изучения данной темы - формирование у студентов представления о функционировании рынка ценных бумаг, его разделение на первичный и вторичный, рассмотрение выпуска эмиссионных ценных бумаг и их размещения на первичном рынке, а так же обращения на вторичном рынке.
Достижение поставленной цели предполагает решение следующих задач:
- рассмотрение теоретических вопросов, связанные с размещением ценных бумаг, которое осуществляется на первичном рынке и их обращение, происходящее на вторичном рынке ценных бумаг;
- анализ этапов эмиссии ценных бумаг, в том числе необходимость разработки и регистрации (в соответствие с законодательством) проспекта ценных бумаг;
- характеристика организованного и внебиржевого вторичного фондового рынков.
Таким образом, в данной теме раскрываются следующие вопросы:
1. Первичный рынок ценных бумаг как механизм аккумуляции и перераспределения капитала между экономическими субъектами. 
2. Эмиссия и государственная регистрация выпусков ценных бумаг. 
3. Характеристика вторичного рынка ценных бумаг. 
4. Организованный и неорганизованный рынки ценных бумаг.
При изучении материала по данной теме необходимо уделить особое внимание рассмотрению функция и принципов функционирования первичного и вторичного рынков ценных бумаг. Проанализировать внебиржевой и организованный рынки ценных бумаг – определить их основные отличия.
Необходимо разобраться в этапах эмиссии ценных бумаг, проанализировать их необходимость и целесообразность.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующее:
Рынок ценных бумаг представляет собой двухуровневую структуру, состоящую из элементов в виде первичного и вторичного рынков ценных бумаг. Первичный рынок связан с реализацией вновь
1. выпускаемых ценных бумаг в основном путем внебиржевого оборота. Другими словами, на первичном рынке происходит размещение вновь выпущенных ценных бумаг, а на вторичном – их перепродажа.
2. Первичным рынком ценных бумаг является экономическое пространство, которое ценная бумага происходит от ее эмитента до первого покупателя.
3. Первичный и вторичный рынки в определенной степени противостоят друг другу, но в то же время и взаимодополняют. Такое противоречие возникает в связи с тем, что, выполняя общую функцию по торговле и обращению ценных бумаг, они руководствуются специфическими методами их оборота и реализации. Первичный оборот, как правило, охватывает лишь новые выпуски ценных бумаг и главным образом размещение облигаций торгово–промышленных корпораций. Последние вступают в непосредственный контакт через инвестиционные банки, банкирские дома с кредитно–финансовыми институтами, которые и приобретают эти ценные бумаги. На бирже, наоборот, котируются старые выпуски ценных бумаг и главным образом акции торгово–промышленных корпораций. Если через внебюджетный оборот осуществляется в основном финансирование воспроизводственного процесса, то на бирже с помощью скупки акций происходит перераспределение контроля между различными финансовыми группами. В то же время через биржу осуществляется определенная часть финансирования, в основном через мелкого и среднего вкладчика. Вторичный рынок ценных бумаг является, в определенном смысле, предпосылкой, обеспечивающей функционирование первичного рынка. Причина этого заключается в том, что от наличия вторичного рынка, отлаженного и бесперебойности его механизма, зависит ликвидность ценных бумаг, то есть возможность продать их без потерь. Инвесторы избегают вложений в мало ликвидные или тем более неликвидные активы, и потому эмиссия бумаг, для которых нет вторичного рынка, крайне затруднена.
4. Согласно ст. 19 Закона «О рынке ценных бумаг» процедура эмиссии состоит из нескольких этапов (если иное не предусмотрено законодательством РФ):
- принятие эмитентом решения о выпуске эмиссионных ценных бумаг;
- регистрация выпуска эмиссионных ценных бумаг;
- для документарной формы выпуска – изготовление сертификатов ценных бумаг;
- размещение эмиссионных ценных бумаг;
- регистрация отчета об итогах выпуска эмиссионных ценных бумаг;
5. Без полнокровного вторичного рынка ценных бумаг невозможно эффективное функционирование первичного рынка. Создавая механизм для немедленной перепродажи ценных бумаг, вторичный рынок усиливает к ним доверие со стороны вкладчиков, стимулирует желание покупать их, способствуя мобилизации сбережений общества в интересах воспроизводства посредством ценных бумаг. Внебиржевой рынок — сфера обращения ценных бумаг, не обращающихся на фондовых биржах. На внебиржевом рынке размещаются также новые выпуски ценных бумаг. Внебиржевая торговля организуется дилерами, которые могут быть также членами фондовой биржи. Такой рынок ценных бумаг проводится по телефону, телефаксу, компьютерным сетям. Он занимается главным образом ценными бумагами тех организаций, которые не имеют достаточное количество эмитированных фондовых инструментов.
6. Существуют различные формы организации фондовых бирж, однако они имеют много общего. Биржа, организационная структура рынка ценных бумаг, призвана обеспечить продавцов и покупателей данного рынка ценными бумагами и создать определенные условия для торговых операций. Каждая ценная бумага должна иметь цену, одинаковую для всех покупателей, а участники купли/продажи должны пользоваться определенными гарантиями при вложении своих сбережений в покупку ценных бумаг. Все эти, а так же другие требования привели к детальной регламентации и формированию разветвленного аппарата биржи, особенности которых зафиксированы законодательными актами государств, решениями руководящих органов биржевых учреждений. 
7. Внебиржевой рынок ценных бумаг представляет рынок, на котором осуществляется торговля ценными бумагами без регистрации сделок на фондовых биржах. Сегодня внебиржевой рынок становится высокоорганизованным, с жестко прописанными правилами торговли, очерченным кругом участников, электронной системой подачи заявок. Организованный внебиржевой рынок (РТС) основывается на компьютерных системах связи, торговли и обслуживания по ценным бумагам.
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Тема 7. Акции обыкновенные и привилегированные
Целью изучения настоящей темы является формирование у студента представления о природе акций и их роли в экономическом обороте страны.
С целью достижения поставленной цели в рамках данной темы ставятся следующие задачи:
- рассмотреть теоретические вопросы долевых ценных бумаг, обращающихся на российском фондовом рынке – акций;
- проанализировать их отличительные черты от долговых ценных бумаг; 
- показать различия между обыкновенными и привилегированными акциями.
В данной теме раскрываются следующие вопросы:
1. Понятие и признаки акции
2. Характеристика акции как ценной бумаги
3. Различия между обыкновенными и привилегированными акциями
4. Разновидности обыкновенных и привилегированных акций в мировой практике.
При изучении материала по данной теме необходимо уделить особое внимание рассмотрению признаков акций. Провести характеристику акции как ценной бумаги, провести основные различия между акциями и облигациями. 
Необходимо изучить разделение акций на обыкновенные и привилегированные, выявить их основные отличительные черты.
Итогом изучения данной темы должно стать для студентов понимание следующего:
1. Акция представляет собой эмиссионную ценную бумагу, которая закрепляет права акционера:
- на получение части прибыли акционерного общества, выпустившего эту ценную бумагу;
- на участие в управлении этим обществом;
- на получение части стоимости имущества, остающегося после ликвидации акционерного общества.
2. Акции выпускаются структурами, созданными в форме акционерного общества (АО) и свидетельствуют о вкладе акционеров в его уставный капитал. 
3. Эмиссия акций осуществляется при:
- учреждении АО и размещении этих ценных бумаг среди учредителей, которыми могут выступать юридические и физические лица, принявшие решение об образовании юридического лица, в том числе в ходе приватизации и акционирования государственных и муниципальных предприятий;
- увеличении существующего размера уставного капитала в ходе дополнительных выпусков акций.
4. Эмиссионные качества акции: 
- фирменное наименование АО, выпустившее акцию, и его местонахождение;
- наименование ценной бумаги – «акция»;
- порядковый номер акции;
- вид акции (обыкновенная или привилегированная);
- номинальная стоимость акции;
- количество выпускаемых акций;
- ставка дивиденда и срок выплаты дивиденда для привилегированных акций;
- соответствующие подписи, печать и дата выпуска акции отражаются в ее обязательных реквизитах. 
Перечисленные реквизиты относятся в первую очередь к акциям, имеющим материализованную форму, то есть выпущены в документарном, бланковом виде.
К эмиссионным свойствам акции следует отнести ее цену при первичном размещении – эмиссионную цену продажи акции на первичном рынке. Эта цена может не совпадать с номинальной стоимостью акции, указанной на бланке ценной бумаги (если акция выпущена в форме документа).
5. Номинальная стоимость акции выступает ориентиром для определения: 
- размера дивиденда;
-ликвидационной стоимости (пропорционально количеству и номиналу акций осуществляется расчет доли, причитающейся акционерам общества в случае его ликвидации);
- эмиссионной и рыночной цены акций АО. 
Превышение эмиссионной стоимости акций под ее номиналом есть величина эмиссионного дохода.
6. Акционерные общества в РФ могут выпускать акции обыкновенные и привилегированные. Основные различия обыкновенных и привилегированных акций приведены ниже:
Сравнение акций обыкновенных и привилегированных

	Критерии
	Обыкновенные акции
	Привилегированные акции

	Ограничения по выпуску
	-
	Доля акций в общем объеме уставного капитала АО ограничена 25%.

	Объем прав
	Одинаковый объем прав по каждой обыкновенной акции АО.
	АО может выпускать несколько типов привилегированных акций, каждый из которых содержит свой объем привилегий.

	Право голоса
	Акционеры обыкновенных акций могут участвовать в общем собрании с правом голоса по всем вопросам его компетенции.
	Владельцы привилегированных акций участвуют в общем собрании акционеров с правом голоса при решении вопросов о реорганизации и ликвидации АО.

	Конвертация
	Конвертация обыкновенных акций в привилегированные или облигации не допускается.
	Уставом АО может быть предусмотрена конвертация привилегированных акций определенного типа в обыкновенные акции или привилегированные акции иных типов.
Конвертация привилегированных акций в облигации не допускается.

	Дивиденд
	Не фиксируется заранее. Выплата дивидендов может происходить после выплаты дивидендов по привилегированным акциям из чистой прибыли АО.
	Фиксирован. Устанавливается в денежной сумме или в процентах от номинальной стоимости акций из чистой прибыли АО, а также дивиденды по привилегированным акциям определенных типов могут выплачиваться за счет специально предназначенных для этого фондов АО.

	Ликвидационная стоимость
	Акционеры обыкновенных акций имеют право на получение части имущества в случае ликвидации АО после удовлетворения требований всех кредиторов и держателей привилегированных акций.
	Акционеры привилегированных акций имеют право на имущество после удовлетворения требований всех кредиторов, включая держателей облигаций.
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Тема 8. Облигации государственные и корпоративные
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления об облигациях, их эмиссии и обращения. 
Задачи изучения данной темы следующие:
- рассмотреть вопросы долговых ценных бумаг – облигаций, обращающихся на российском рынке ценных бумаг
- показать необходимость эмиссии государственных ценных бумаг и возможность выпуска корпоративных облигаций; 
- дать классификацию облигаций по различным признакам. 
- рассмотреть вопросы организации корпоративного облигационного займа, а также обращение российских долговых ценных бумаг на мировых рынках.
В настоящей теме раскрываются следующие вопросы:
1. Понятие и признаки облигации как долговой ценной бумаги. 
2. Классификация облигаций. 
3. Эмиссионная деятельность корпораций на рынке облигаций. 
4. Обращение российских облигаций на мировых рынках.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующее:
1. Облигация – ценная бумага, удостоверяющая имущественные (вещные) права инвестора и обязательственные права эмитента, основанные на отношениях договора займа между заимодавцем и заемщиком по поводу номинальной стоимости этой ценной бумаги и процента от этой стоимости или иного имущественного эквивалента. Являясь ценной бумагой, облигация выполняет функцию привлечения денежных средств с фондового рынка. Отношения, возникающие при эмиссии и обращении облигаций, регулируются федеральным законодательством. Облигации входит в группу эмиссионных ценных бумаг, для которых характерно наличие одновременно трех основных признаков: 
1. они закрепляют совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению с соблюдением установленной формы и порядка;
2. эмиссионные ценные бумаги размещаются выпусками;
3. внутри одного выпуска имеют равные права и сроки осуществления прав вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги.
2. В практике применяются облигации различных видов, которые можно классифицировать по существенным признакам. Для отечественного рынка характерна менее развернутая классификация облигаций по сравнению с зарубежным опытом.
3. Облигации различных видов классифицируются по ряду признаков. Это предъявительские и именные облигации (классификация по способу удостоверения прав владельцев ценных бумаг); документарные и бездокументарные облигации (классификация по форме выпуска). По эмитентам облигации подразделяются на государственные, муниципальные, корпоративные; по форме обеспечения – на облигации с обеспечение и необеспеченные облигации и т.д.
4. Последовательность действий эмитента по подготовке и размещению эмиссионных ценных бумаг включает этапы: 
1) принятие эмитентом решения о выпуске ценных бумаг; 
2) подготовка проспекта эмиссии; 
3) государственная регистрация проспекта эмиссии. Регистрация выпуска ценных бумаг; 
4) раскрытие информации, содержащейся в проспекте эмиссии;
5) размещение ценных бумаг; 
6) регистрация отчета об итогах выпуска и его публикация.
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Тема 9. Векселя
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления о природе векселя, характеристике особенностей вексельного обращения и специфике использования векселей в современной России.
Для достижения поставленной цели ставятся следующие задачи:
- Характеристика векселя и особенностей его практического использования; 
- Исследование специфических характеристик, присущих векселю, отличающих вексель как особый инструмент краткосрочного кредитования и расчетов, 
- Рассмотрение вопросов оформления займов, обеспечения обязательств, регулирования ликвидности всех участников вексельного обращения.
В этой теме раскрываются следующие вопросы:
1. Определение и основные характеристики векселя 
2. Виды векселей
3. Вексельное обращение в России
Итогом изучения данной темы должно стать понимание следующего:
1. Вексель – это письменное долговое обязательство, составленное в строго определенной форме, дающее бесспорное право требовать уплаты обозначенной в векселе суммы по истечении срока, на который он выписан. Главная особенность векселя как ценой бумаги состоит в его определении.
2. Вексель – это ценная бумага (ГК РФ, ч. 1, гл. 7, ст. 143), но в соответствии с Законом РФ «О рынке ценных бумаг» вексель не является эмиссионной ценной бумагой и его выдача не предусматривает реализации процедур, связанных с осуществлением эмиссии. Вексель является ни именной, ни предъявительской ценной бумагой. Вексель – это ордерная ценная бумага. Это означает, что векселедержатель назначает приказом (ордером) векселедателя в основном тексте документа или индоссантов в индоссаментах.
3. Вексель имеет ряд особенностей, делающих его выгодным для использования в хозяйственной практике. Основные характеристики векселя следующие.
Вексель – это строго формальный документ, составленный по установленной законом форме, и отсутствие любого из обязательных реквизитов делает вексель недействительным.
Вексель – это долговое обязательство, документ, выражающий заемный характер отношений между лицом, выписавшим вексель (векселедателем) и владельцем векселя (векселедержателем).
Вексель – это безусловное денежное обязательство, так как приказ его оплатить и принятие обязательств по его оплате не могут быть ограничены ни какими условиями. Предметом вексельного обязательства являются только деньги.
Вексель –это абстрактное обязательство, так как в его тексте не допускаются никакие ссылки на основание его выдачи и не включаются причины его появления.
Вексель – это договорное обязательство, но выдача векселя юридически не привязывается к конкретному договору и вексельное обязательство отвлекается от всякого основания его выдачи.
Вексель - это бесспорное обязательство, и бесспорность векселя заключается в том, что должник обязан по векселю платить только потому, что он его выдал, то есть обязательство плательщика заплатить по векселю определенную сумму ничем не обусловлено.
Вексель – это самостоятельное обязательство. Каждое обязательство по векселю, принятое на себя лицом, выступающим участником документа, носит абсолютно самостоятельный характер и совершенно не зависит от действительности прочих, заключенных в векселе обязательств. И если на векселе имеются подписи подложные или вымышленных лиц, то подписи других лиц не теряют силы. 
4. Вексель обладает всеми экономическими свойствами, присущими любой ценной бумаге. Ликвидность векселя – это возможность получения денег по векселю. Надежность векселя – это степень риска, связанная с владением векселя. Понятия ликвидности векселя и количества индоссаментов взаимосвязаны: ликвидность векселя в первую очередь зависит от надежности того, кто выпустил вексель. Ликвидность и надежность векселя тем выше, чем больше индоссаментов на нем, так как все индоссанты несут солидарную ответственность перед векселедержателем. Доходность векселя определяется доходностью от операций с векселем как с ценной бумагой.
5. Векселя подразделяются на простые и переводные. Простой вексель представляет ничем не обусловленное обязательство векселедателя уплатить по наступлении срока определенную сумму денег векселедержателю. Переводной вексель – это документ, содержащий безусловное предложение векселедателя иному, указанному в векселе лицу, выплатить по наступлении срока платежа определенную сумму денег владельце векселя. В переводном векселе (тратте) участвуют три лица. К векселедателю, выписывающему вексель (трассанту) и векселедержателю (ремитенту), приобретающему право в установленное время требовать платеж вексельной суммы, присоединяется третье лицо – плательщик (трассат), к которому векселедатель обращается с предложением заплатить указанную в векселе сумму ремитенту. То есть, тратта выписывается и подписывается трассантом и содержит приказ должнику (трассату) оплатить в срок, указанный на векселе, сумму денежных средств третьему лицу (ремитенту).
6. Принципиальные отличия в оформлении простого и переводного векселей состоят в том, что простой вексель вписывается в одном экземпляре, тратта может выписываться в нескольких экземплярах, так как при осуществлении сделки купли-продажи при наличии должника покупатель отправляет первый экземпляр должнику (трассату) с приказом об оплате, а второй экземпляр – своему контрагенту-продавцу (ремитенту, получателю). Тратта по своему содержанию близка к платежным документам – переводам, платежным поручениям. 
7. В целях упорядочения вексельного обращения и сокращения количества необеспеченных финансовых векселей, наводнивших денежный рынок России, Федеральный закон «О переводном и простом векселе» от 10.03.1997 г. расширяет границы векселеспособности (помимо юридических лиц, векселями теперь вправе обязываться и граждане России), а также резко сужает возможности финансовых заимствований посредством выпуска векселей властями разных уровней ( Российская Федерация, субъекты РФ; городские, сельские, поселковые и другие муниципальные образования теперь имеют право обязываться по векселям только в специально предусмотренных случаях).
8. Рынок векселей в России состоит из двух основных сегментов: рынка финансовых (инвестиционно-доходных) векселей, представленных в основном векселями банков (среди них лидируют Газпромбанк, ГУТА-банк, УралСиб, Росбанк, Альфа-банк) и нефтегазодобывающих компаний – Газпрома, Межрегионгаза, ТНК, а также рынка расчетных векселей (подавляющую долю которых составляют векселя Сбербанка РФ, а также некоторых других банков, имеющих широкую и разветвленную филиальную сеть, что позволяет их клиентам использовать вексель как удобный и высоколиквидный инструмент расчетов).
9. В современной российской практике возрастает роль векселя как высоколиквидного средства расчетов и взаимозачетов. В условиях сужения рынков сбыта и недостатка денежной массы вексель способствует ускорению реализации товаров и оборота средств предприятий, уменьшая реальную потребность в деньгах и смягчая проблемы взаимных неплатежей. В вексельных расчетных суммах используются как корпоративные векселя, так и векселя крупных банков (в первую очередь Сбербанка).
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Тема 10. Производные инструменты рынка ценных бумаг
Целью изучения данной темы является формирование у студентов представления о производных ценных бумагах рынка ценных бумаг.
Для достижения поставленной цели необходимо решение следующих задач:
- изучение роли и места производных ценных бумаг на современном рынке ценных бумаг
- обеспечение понимания роли производных ценных бумаг при формировании инвестиционного портфеля
- изучение основ государственного регулирования рынка производных ценных бумаг.
В настоящей теме раскрываются следующие вопросы:
1. Понятие и виды производных ценных бумаг
2. Роль и место производных ценных бумаг на современном рынке ценных бумаг в РФ
3. государственное регулирование рынка производных ценных бумаг в России
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Производные инструменты – это срочные контракты и особые условия их заключения и исполнения. Они используются для получения наибольшего дохода при заданном уровне риска или получения заданного дохода при минимальном риске, снижении размеров налогообложения и для достижения иных целей, выдвигаемых участниками рынка.
2. Главные особенности производных инструментов:
- их цена базируется на цене лежащего в их основе актива, конкретная форма которого может быть любой;
- внешняя форма обращения производных инструментов аналогична обращению основных ценных бумаг;
- более ограниченной временной период существования ( обычно – от нескольких минут до нескольких месяцев) по сравнению с периодом жизни актива ( акции – бессрочные, облигации – годы и десятилетия).
3. Срочный контракт становится производным инструментом, если он имеет целью получение дифференциального дохода, то есть положительной разницы в ценах.
4. Срочные контакты в зависимости от вида договора, который кладется в их основу, делятся на две группы:
- срочные контракты, основанные на договоре купли-продажи, или срочные контракты на поставку актива;
- срочные контракты, основанные на договоре мены (обмена), или свопы.
5. Срочные контракты на поставку могут быть стандартными (биржевыми) и нестандартными (небиржевыми). К нестандартным срочным контрактам на поставку относятся форвардные контракты и небиржевые опционы. Стандартные и нестандартные контракты в зависимости от характера обязательств по сделке делятся на твердые и условные. Твердые стандартные контракты на поставку – это фьючерсные контракты, а условные – небиржевые опционы.
6. Форвардный контракт – договор купли-продажи ( поставки) какого-либо актива через определенный срок в будущем, все условия которого оговариваются сторонами сделки в момент его заключения.
7. Фьючерский контракт – форма форвардного контракта, разрешенного к заключению на бирже; это стандартный биржевой договор купли-продажи (поставки) биржевого актива через определенный срок в будущем по цене, согласованной сторонами сделки в момент ее заключения.
8. Биржевой опцион – это стандартный договор купли-продажи биржевого актива, в соответствии с которым его держатель получает право купить (или продать) этот актив по определенной цене до установленной даты в будущем или на эту дату с уплатой за полученное право подписчику определенной суммы денег, называемой премией.
9. Своп – договорная конструкция, на основе которой стороны обмениваются своими обязательствами: активами и (или) связанными с ними выплатами в течение фискального периода.
10. Дифференциальный доход, полученный на основе срочных контрактов, может принимать форму спекулятивной прибыли либо идти на компенсацию каких-либо убытков по другим активам владельца контракта, то есть выполнять функции поддержания уровня доходности по таким активам или снижения уровня их риска. Использование срочных контрактов для борьбы с риском или для его страхования называется хеджированием.
11. Экономическая сущность производных инструментов состоит в том, что они основываются на срочных контрактах, заключаемых для получения спекулятивной прибыли или хеджирования рисков, сопутствующих рыночным активам, на основе выравнивания денежных потоков во времени и пространстве.
12. Производные инструменты – это такие инструменты рынка, которые позволяют бороться с колебаниями рыночных цен на основе использования самих этих колебаний. Поэтому широкое понимание производных инструментов состоит в том, что они есть такие инструменты рынка, которые основываются на его реальных активах и сделках с ними и используют различия в ценах для достижения целей, которые ставят перед собой участники рынка.
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Тема 11. Виды сделок с базовыми ценными бумагами
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления о видах сделок с базовыми ценными бумагами и механизме их заключения.
Достижение поставленной цели предусматривает решение следующих задач:
- рассмотреть основные понятия – что понимается под сделкой с ценными бумагами; 
- дать характеристику биржевых кассовых и срочных сделок, заключаемых при посредстве маклера;
- проанализировать отличительные черты кассовых и срочных сделок.
- исследовать процедуру покупки ценных бумаг с маржой
- рассмотреть требований к инвестору, необходимых для того, чтобы последний мог воспользоваться маржинальным счетом в брокерской фирме, клиентом которой он является. 
- дать характеристику короткой продажи ценных бумаг, 
- показать смысл короткой продажи; 
- привести примеры механизма заключения сделки 
- дать основные правила короткой продажи ценных бумаг.
В настоящей теме раскрываются следующие вопросы:
1. Виды биржевых сделок с ценными бумагами
2. Покупка ценных бумаг с маржой
3. Короткая продажа ценных бумаг.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Под сделкой с ценными бумагами понимаются действия участников операций с ценными бумагами, направленные на установление, прекращение или изменение прав и обязанностей в отношении ценных бумаг. Отличительной чертой биржевой сделки является то, что это торговая сделка, заключенная в специальном биржевом помещении в часы работы и имеющая своим объектом ценные бумаги, допущенные к котировке и обращению на бирже.
2. Биржевая сделка заключается при посредничестве маклера или иного лица, являющегося полномочным представителем биржи, который организует торговлю и объявляет котировки.
3. Биржевые сделки подразделяются на кассовые и срочные.
4. Кассовые сделки, занимающие основной удельный вес в общем объеме биржевых сделок на фондовом рынке, подлежат исполнению немедленно или в течение 2-3 (иногда 7) дней после их заключения. 
5. Существует покупка ценных бумаг с частичной оплатой заемными средствами, так называемые «сделки с маржой», когда покупатель оплачивает собственными денежными средствами только частично стоимость ценных бумаг, остальная часть покрывается банковским кредитом, либо брокером в форме отсрочки платежа. Эти сделки являются достаточно рискованными. Поскольку в них вовлекаются не только продавцы и покупатели, но и брокеры-кредиторы и коммерческие банки.
6. Также существует продажа ценных бумаг, взятых взаймы. По этой сделке участник торговли, ожидающий понижения курса, продает ценные бумаг, которыми он не владеет, а получил напрокат, либо взаймы. Если ожидания продавца оправдываются, то он выкупает эти ценные бумаги по более низкому курсу и возвращает их брокеру-кредитору.
7. Срочные сделки можно классифицировать, в зависимости от времени проведения расчетов, на сделки с оплатой в середине месяца и на сделки с оплатой в конце месяца.
8. Применительно к сделкам с ценными бумагами термин «маржа» означает покупку финансовых средств в кредит. Чтобы воспользоваться маржой, инвестор должен, прежде всего, открыть маржинальный счет в брокерской фирме, клиентом которой он состоит. Обычно открытию маржинального счета предшествует процедура подписания гарантийного (залогового) соглашения, согласно которому инвестор дает брокерской фирме право использовать принадлежащие ему ценные бумаги в качестве залога под предоставляемый кредит. Одновременно брокерская фирма получает разрешение передавать ценные бумаги инвестора другим клиентам, желающим осуществить короткую продажу этих ценных бумаг.
9. Под короткой продажей понимают продажу по поручению инвестора (положим, инвестора А) ценных бумаг, не принадлежащих в момент продажи инвестору А.
10. Основные правила короткой продажи устанавливаются законодательно. Обычно подобные правила сводятся к следующим:
11. - нельзя коротко продавать ценные бумаги, курс которых снижается. Это делается для того, чтобы не спровоцировать обвального падения их цен. 
12. - время короткой продажи не ограничивается;
13. - если за время короткой продажи не ограничивается;
14. - по правилам коротких продаж инвестор А не должен знать, чьи акции коротко проданы; инвестор В не должен знать, что его акции коротко проданы; наконец, инвестор С не должен знать, что он приобретает акции при короткой продаже. Делается это для того, чтобы избежать ажиотажа и резкого падения цены акций;
15. - если за время короткой продажи по акциям будут начислены дивиденды, то их получит инвестор С – новый владелец акций. Инвестору же В дивиденды выплатит брокерская фирма, но за счет средств инвестора А;
16. - если в период короткой продажи инвестор В решит воспользоваться правом голоса (ведь он владел 100 голосующими акциями), то теоретически брокер может попытаться сделать это за счет иных клиентов – владельцев акций, не желающих участвовать в общем собрании. Если этого не удается, а инвестор В настаивает на своем праве, то брокер сообщает ему о короткой продаже акций.
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Тема 12. Виды сделок с производными ценными бумагами
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления о понятии и видах сделок с производными ценными бумагами.
Основными задачами, необходимыми для достижения данной цели, являются: 
- изучение понятия сделки с производными ценными бумагами
- рассмотрение и анализ видов сделок с деривативами
- изучение видов сделок с производными ценными бумагами на Российском рынке деривативов.
В данной теме раскрываются следующие вопросы:
1. Спекулятивные сделки с фьючерсными контрактами. дейсвие «финансовго рычага»
2. Контакто и бэквордэйшен
3. Хеджирование и арбитражные сделки с фьючерсными контрактами
4. Базовые опционные стратегии
5. Сложные опционные стратегии: стрэдл, стрэнгл, спрэд, «бабочка».
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. При заключении спекулятивных операций на срочном рынке можно заметить действие так называемого эффекта «финансового рычага», позволяющего получить доход, в несколько раз превышающий доход, который можно получить при заключении сделок купли и продажи по тем же ценам на спот-рынке от использования равных в денежном выражении вложенных средств.
2. Рынок находится в состоянии контанго при наличии спроса на денежные средства. Будущая цена актива, в частности акций, будет выше спот-цены на величину дохода, который можно получить, если инвестировать денежные средства в банк.
3. 
Состояние бэквордэйшен наблюдается при наличии спроса на актив. Будущая цена актива, в частности акций, при этом будет связана со спот-ценой следующим соотношением, если в течение всего периода не производилась переоценка акций, переданных по сделке репо
4. Смысл операции хеждирования состоит в нейтрализации неблагоприятных изменений цены базового актива для инвестора, производителя или потребителя. Хеджирование с помощью фьючерсных контрактов способно оградить хеджера от потерь, но одновременно лишает его возможности воспользоваться благоприятной конъюнктурой. Хеджирование может быть полным или частичным. Полное хеджирование целиком исключает риск потерь, частичное – страхует только в определенных пределах
5. Арбитражная операция состоит в одновременном открытии противоположных позиций на различных сегментах рынка, когда соотношение цен этих позиций таково, что позволяет получить прибыль.
6. Следует помнить, что опционы, в особенности краткосрочные, относятся к высокорискованным финансовым инструментам, и разумное их использование требует учета всех потенциальных рисков опционных позиций.
7. Хотя инвестор и сам может построить опционную стратегию определенной конфигурации (определенного типа), преимущества готовой опционной стратегии очевидны. Нужно учесть, что, формируя стратегию самостоятельно, инвестор должен будет взять на себя все риски, существующие на рынке: 
риск потери ликвидности;
риск резкого изменения цены; 
риск несоответствия объемов;
риск отсутствия интереса по интересующего его опциону и др. 
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Тема 13. Основные принципы технического анализа
Цель данной темы – ознакомить студентов с техническим анализом как важнейшим инструментарием прогнозирования и принятия инвестиционных решений в ходе торговли на организованном рынке ценных бумаг. 
Задачи темы состоят в приобретении навыков оперативного анализа графической рыночной информации, определения наличия и перелома рыночных тенденций, чтения различных видов графиков рыночных цен.
В этой теме раскрываются следующие вопросы:
1. Понятие, достоинства и предмет технического анализа. 
2. Причины изменения цен. 
3. Объекты технического анализа. 
4. Характеристики тренда. 
5. Виды графиков в техническом анализе. 
6. Методы графического технического анализа. 
7. Японские свечи. 
8. Классический анализ графиков.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Технический анализ можно определить как исследование динамики рынка (а именно, динамики цен и объема сделок) с целью прогнозирования будущего направления движения цен, ориентированное на принятие инвестиционных решений. Основным положением технического анализа является утверждение, что вся информация, необходимая для принятия инвестиционных решений, содержится в истории фондового рынка, в движении курсов ценных бумаг. Таким образом, целью технического анализа является определение оптимального времени покупки или продажи ценных бумаг. 
2. Выделяют следующие преимущества технического анализа:
Во-первых, хотя фундаментальный анализ и позволяет оценить соотношение спроса и предложения, показатели экономической статистики, определить отношение цены акции к прибыли компании и т.д., в нем отсутствует психологический компонент, столь необходимый для адекватной оценки рыночной ситуации. Грамм эмоций иногда равен килограмму фактов. Технический анализ – единственное средство измерить этот иррациональный компонент.
Во-вторых, технический анализ является важным элементом дисциплинированного инвестирования. Дисциплина позволяет усмирить основной бич инвестора – эмоции. Как только вы вошли рынок, они выходят на первое место, а рациональный и объективный расчет остается на втором плане. Технические инструменты помогают разуму играть главенствующую роль. Технический анализ учит инвестора правильно оценивать риски и грамотно управлять капиталом.
В-третьих, даже если не использовать технический анализ, к рекомендациям аналитиков следует прислушиваться, поскольку иногда технические факторы становятся основной движущей силой рынка. 
В-четвертых, теория случайных событий утверждает, что сегодняшние рыночные цены никак не влияют на рыночные цены последующих дней. Но этот подход не учитывает человеческого фактора: люди запоминают цены предшествующих дней и действуют исходя из них. То есть действия людей влияют на цену, но и цена сама влияет на эти действия. Таким образом, цена является важным компонентом анализа рынка.
В-пятых, цена – это самое наглядное проявление соотношения спроса и предложения. Широкая публика может и не знать каких-то фундаментальных обстоятельств, но обстоятельства эти непременно отразятся в цене. Те, кто знает о некотором важном событии на рынке заранее, скорее всего купят или продадут до того, как эта информация повлияет на цену. Поэтому когда происходит само событие, информация о нем зачастую может быть уже учтена рынком. Таким образом, в цене отражается любая информация известная как широкой публике, так и ограниченному кругу посвященных.
3. Объектом технического анализа исторически является в первую очередь рынок ценных бумаг, позже этот метод стал применяться для работы и на товарных рынках, и на фьючерсных рынках, которые зарекомендовали себя прекрасными объектами для технического анализа.
4. Объекты технического анализа:
Цена открытия – цена первой сделки данного периода (например, дня). При анализе дневных данных цена открытия особенно значима, поскольку она отражает единодушное мнение, к которому пришли все участники рынка к утру. Цена открытия дня или недели обычно отражает точку зрения рядовых инвесторов – непрофессиональных участников рынка, которые проявляют активность в начале дня или недели, сформировав свою позицию на основании утренних обзоров СМИ.
Максимум – наибольшая цена бумаги за данный период. Это уровень, при котором покупателей было больше, чем продавцов, то есть максимум – это высшая цена, на которую готовы покупатели.
Минимум – наименьшая цена бумаги за данный период. Это уровень, при котором продавцов было больше, чем покупателей, то есть минимум – это наименьшая цена, на которую согласны продавцы.
Цена закрытия – последняя цена бумаги за данный период. Эту цену чаще всего используют при анализе. Большинство аналитиков считают важным соотношение между ценами открытия и закрытия. Цена закрытия дня или недели отражает обычно действия профессиональных игроков, которые наблюдают за рынком в течение дня, реагируют на изменения и становятся активными перед закрытием. Профессионалы как групп обычно играют против непрофессионалов. Они стремятся покупать по более низкой цене открытия, продавать по высокой и закрывать свою позицию в течение дня. 
Объем – количество бумаг, по которым были заключены сделки за данный период. Взаимосвязь между ценами и объемом (например, рост цен на фоне возрастающего объема) имеет большое аналитическое значение.
Открытый интерес – понятие используется на рынках фьючерсов и опционов. Это общее число фьючерсных или опционных контрактов не исполненных, не закрытых или не с истекшим сроком действия. Открытый индекс часто используется как самостоятельный индикатор. 
Цена спроса (покупателя) – цена, которую покупатель готов заплатить за ценную бумагу.
Цена предложения (продавца) – цена, по которой продавец готов продать бумагу. 
5. Тренды в зависимости от их качества (силы) могут быть:
ярко выраженные: цены только растут /падают;
выраженные: цены изменяются монотонно, например, в случае роста цены в основном повышаются и в течение некоторых периодов практически постоянны;
простые: например, в случае роста цены растут в среднем, т.е. большую часть времени они повышаются, реже постоянны и изредка падают, но незначительно по сравнению с ростом.
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Тема 14. Наиболее часто употребляемые индикаторы и их роль в определении порядка входа и выхода на рынке ценных бумаг

Целью изучения данной темы является формирование у студентов представления о необходимости анализа указанных показателей, их применение, которое позволяет подтвердить наличие тенденции и определить моменты ее перелома.
Задачей изучения настоящей темы является подготовка студентов к детальному рассмотрению основных характеристик фондового рынка с точки зрения технического анализа.
В рамках настоящей темы рассмотрены индикаторы - основные инструменты подтверждения тенденций на фондовом рынке, сигнализирующие в определенных ситуациях о смене направления тенденций, показана необходимость их расчета. Дана характеристика наиболее значимых индикаторов и осцилляторов, отслеживающих тенденции изменения фондового рынка, а также методов их расчета. Определенное внимание уделено рейтингам ценных бумаг как специфическим индикаторам инструментов финансового рынка.
В данной теме раскрываются следующие вопросы:
1. Индикаторы как элемент технического анализа 
2. Осцилляторы как инструмент количественного способа технического анализа
3. Рейтинги ценных бумаг как специфические индикаторы инструментов фондового рынка 
4. Индикаторы доходности в анализе рынка облигаций
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Индикаторы - основной инструмент подтверждения тенденции, хотя в некоторых ситуациях они сигнализируют и о смене ее направления. При всех их достоинствах - простота построения и высокая достоверность - им присуще и следующее. Во-первых, индикаторы - это инструменты, которые дают запаздывающие сигналы, то есть подтверждают уже сложившуюся ситуацию на рынке. Во-вторых, они применяются только для анализа явно выраженных восходящих или нисходящих тенденций. 
2. В зависимости от того, какую ситуацию на рынке необходимо оценить, инструменты количественного способа технического анализа подразделяются на две основные группы - индикаторы и осцилляторы. Значение индикаторов следует за тенденцией: график изменения индикатора в основном повторяет движение тенденции, а пересечение им графика цены дает сигнал о возможном изменении ее направления. Осцилляторы, в свою очередь, помогают определить моменты перелома тенденций.
3. Самым универсальным и известным индикатором является скользящая средняя. Цель применения данного индикатора - отслеживание тенденции, а также определения изменения ее направления. График скользящей средней всегда следует за графиком рынка, в силу чего является запаздывающим, то есть свидетельствует о состоянии рынка после его формирования. Скользящие средние один из наиболее разнообразных и широко используемых в инвестиционном анализе статистических индикаторов из-за легкости построения и доступности количественной оценки и проверки.
4. Существенным в анализе является правильный выбор периода усреднения, иначе возможен ложный сигнал. Для выбора периода средней существует следующее правило: при восходящей тенденции средняя должна являться сильной линией поддержки, а при нисходящей – линией сопротивления. Однако, когда рынок нейтрален, т.е. не наблюдается никакой тенденции, применение средней будет приводить к убыткам. 
5. Относительная простота построения и трактовки скользящих средних сделала возможным их применение не только как самостоятельного инструмента, но и как способа сглаживания, который используется и в других инструментах технического анализа.
6. Осцилляторы - относительные показатели, диапазон изменения значений которых находится в определенных интервалах. В зависимости от способа построения одни осцилляторы имеют диапазон изменения от 0 до 100, другие - от -1 до + 1. Но назначение и тех и других заключается в одном - определить момент, когда дальнейшее повышение или понижение цены маловероятно. 
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Тема 15. Фондовые индексы
Целью изучения данной темы является формирование у студентов представления о необходимости расчета фондовых индексов, их значении и видах.
Задачей изучения настоящей темы является подготовка студентов к детальному рассмотрению основных характеристик акций и облигаций с точки зрения фундаментального анализа, рассматриваемых в теме 17 настоящего учебного пособия.
В рамках настоящей темы рассмотрены фондовые индексы, показана необходимость их расчета, охарактеризованы способы и приведены методы расчета фондовых индексов. Дана характеристика наиболее значимых фондовых индексов. Особое внимание уделено фондовым индексам российского фондового рынка.
При изучении данной темы ставятся следующие вопросы:
1. Понятие и значение фондовых индексов.
2. Методы расчета фондовых индексов.
3. Индексы ценных бумаг Российской Федерации.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Появление индексов, т.е. цифровых статистических показателей, выражающих последовательные изменения рыночных курсов ценных бумаг, стало необходимым.
2. Индексы представляют собой укрупненные показатели-индикаторы, отражающие состояние и основные тенденции развития рынка акций и облигаций, а также производных ценных бумаг. Ориентироваться на такие индексы проще и удобнее, чем при каждой сделке специально определять курсы отдельных видов ценных бумаг. 
3. Индексы используются, прежде всего, для информации о положении дел на рынке, оценки эффективности инвестиционных решений (если индекс ценной бумаги, в которую инвестирован капитал, растет, то решение о ее покупке было правильным). Кроме того, фондовый индекс может рассматриваться как некая производная ценная бумага.
4. Биржевые индексы обычно рассчитываются как взвешенная среднеарифметическая величина, определяемая с учетом не только относительного изменения, но и абсолютной цены акций компаний, образующих корзину индекса.
5. Биржевая практика привела к созданию большого числа разных биржевых индексов. Исторически первым и наиболее известным из них является индекс Доу-Джонса, предложенный в 1886 г. американскими учеными Ч.Х. Доу и Э.Д. Джонсом. Данный индекс представляет собой систему из четырех самостоятельных индексов: промышленного, транспортного, коммунального и комплексного. Каждый из этих индексов формируется на основе цен на акции компаний-лидеров соответствующих отраслей экономики на Нью-Йоркской фондовой бирже. Они представляют собой сумму цен акций точно фиксированных акционерных компаний, поделенную на некоторый корректирующий делитель. Этот делитель изменяется значительно медленнее, чем цены на акции: в течение многих дней и даже недель он может оставаться постоянным.
6. Агентство финансовой информации (АФИ) разработало методику расчета индексов внебиржевого рынка ценных бумаг, в которой учтена специфика заключения сделок на этом рынке. Эти индексаторы называются индексы «Интерфакса». Они описывают изменение средней цены акций определенного набора компаний в текущем периоде по сравнению с базисным.
7. Индексы «Интерфакса» рассчитываются ежедневно, что позволяет составлять динамичные ряды, характеризующие тенденцию развития рынка ценных бумаг. Если происходит изменение выборочной совокупности предприятий, по курсам акций которых определяется индекс, то вводятся специальные поправочные коэффициенты. 
8. С первого сентября 1995 года Национальная ассоциация участников фондового рынка начала исчисление индекса РТС – индекса наиболее ликвидных акций, входящих в листинг Российской торговой системы. Индекс рассчитывается как отношение суммарной рыночной капитализации акций, входящих в индексный список, то есть суммы произведений цен акций на их количество к суммарной рыночной капитализации этих же эмитентов в базовом периоде. База индекса была вычислена первого сентября 1995 года на основе средневзвешенной цены тринадцати списочных акций и взята за точку отсчета со значением сто.
9. Московская межбанковская валютная биржа /ММВБ/ в рамках реализации программы развития рынка гособлигаций начала открытую публикацию индекса государственных облигаций России /Russian Government Bonds Index – RGBI/, расчет которого ведется с 1 января 2003 г.
10. Появление на ММВБ агрегированного индикатора тенденций, складывающихся на рынке госбумаг - это дополнительная услуга биржи инвесторам, способствующая повышению информационной прозрачности рынка. Тем самым сделан еще один шаг в развитии семейства индикаторов фондового рынка, включающего также индекс ММВБ по акциям и индекс корпоративных облигаций ММВБ /RCBI/.
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Тема 16. Роль фундаментального анализа в ценообразовании на рынке ценных бумаг
Целью изучения настоящей темы является формирование у студентов представления о вышеуказанном исследовании, необходимости его проведения и этапах осуществления.
Задачей изучения настоящей темы является подготовка студентов к рассмотрению основных характеристик акций и облигаций (с точки зрения фундаментального анализа), подлежащего изучению в рамках темы 17 настоящего учебного пособия.
В рамках настоящей темы рассмотрены общие теоретические вопросы фундаментального анализа рынка ценных бумаг, основанного на использовании основных экономических факторов, влияющих на рыночную оценку ценных бумаг; показана цель проведения анализа – выявить «недооцененные» рынком ценные бумаги, в результате чего принимаются соответствующие индивидуальные решения в отношении покупки – продажи ценных бумаг. Особое внимание уделяется характеристике основных направлений фундаментального анализа.
В ходе изучении этой раскрываются следующие вопросы:
1. Задачи фундаментального анализа.
2. Основные направления фундаментального анализа, этапы его осуществления.
Итогом изучение данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Фундаментальный анализ основывается на оценке эмитента: его доходов, положения на рынке (в основном через показатели объема продаж), структуры активов и пассивов компании. При этом рассчитывается норма прибыли на собственный капитал и другие показатели, характеризующие эффективность деятельности фирмы. Базой анализа является изучение балансов, отчетов о прибылях и убытках, других материалов, отражающих экономическое положение организации. Изучается и практика управления компанией, состав управляющих органов. Анализируются данные о состоянии дел в отрасли на базе использования классификаторов отраслей по уровню деловой активности и по стадиям развития, а также качественного анализа развития отрасли, рынков, на которые компания выходит в роли продавца или покупателя. 
2. С помощью проведения фундаментального анализа делается прогноз дохода, который определяет будущую стоимость акции и, следовательно, может оказать влияние на цену. На основе этого даются рекомендации о целесообразности покупок и продаж.
3. Основные направления фундаментального анализа:
1. Общеэкономический или макроэкономический анализ.
2. Индустриальный анализ.
3. Анализ финансового состояния компании.
4. Моделирование цены ценных бумаг.
4. Индустриальный анализ как часть фундаментального анализа, позволяет классифицировать отрасли по отношению к уровню деловой активности и по стадиям развития.
5. Фундаментальный анализ предполагает изучение деятельности фирмы, оценку ее финансового состояния и положения на рынке.
6. Инвесторы могут отдать предпочтение либо ценным бумагам, либо другим направлениям использования своих средств. Конкуренция существует не только между реальным инвестированием и финансовыми вложениями, но и внутри секторов финансового рынка, например, вложение средств в иностранную валюту, вложения в коммерческие банки на депозитные счета или в приобретение фондовых инструментов. Поэтому фундаментальный анализ изучает изменение процентных ставок в коммерческих банках и ставки рефинансирования Центрального банка, динамику валютных курсов в сопоставлении с индикаторами фондового рынка.
7. Доходы могут быть инвестированы за границей. В связи с этим предметом макроэкономической части фундаментального анализа становится социально-политический и экономический климат в стране, фискальная и монетарная политика ее правительства и влияние фондового рынка.
8. Основные элементы оценки ценной бумаги – объем торгов, их динамика, соотношение спроса и предложения по данной ценной бумаге и, наконец, доходность ценной бумаги с учетом всех факторов, которые выступают базой для определения ее курса.
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Тема 17. Основные характеристики акций и облигаций с точки зрения фундаментального анализа
Целью изучения темы является формирование у студентов представления о методах оценки стоимости акций и облигаций с учетом исходных постулатов фундаментального анализа. 
Задачей изучения данной темы является подготовка студентов к проведению анализа стоимостной оценки долевых ценных бумаг и облигаций.
В рамках настоящей темы рассмотрены вопросы оценки основных ценных бумаг – акций и облигаций на российском фондовом рынке с точки зрения фундаментального анализа; показана связь стоимостной оценки акций с показателями, характеризующими качество этих ценных бумаг.
В ходе изучения настоящей темы раскрываются следующие вопросы:
1. Стоимостная оценка акций
2. Использование метода коэффициентов как инструмента проведения фундаментального анализа 
3. Стоимостная характеристика облигаций.
Итогом изучения данной темы должно стать понимание студентами следующего:
1. Финансовый актив имеет две взаимосвязанные абсолютные характеристики: во-первых, объявленную текущую рыночною цену, по которой его можно приобрести на рынке, и, во вторых, теоретическую, или внутреннюю, стоимость. Очевидно, что обе абсолютные характеристики не только меняются в динамике, но с позиции конкретного инвестора нередко могут не совпадать. По сравнению с ценой, которая реально существует и объективна по крайней мере в том смысле, что она объявлена и товар по ней равнодоступен любому участнику рынка, внутренняя стоимость гораздо более неопределенна и субъективна. Под субъективностью в данном случае понимается то обстоятельство, что каждый инвестор имеет свой взгляд на внутреннюю стоимость актива, полагаясь в ее оценке на результаты собственного, т.е. субъективного анализа.
2. С известной долей условности можно утверждать, что стоимость первична, а цена вторична, поскольку в условиях равновесного рынка цена, во-первых, количественно выражает внутренне присущую активу стоимость и, во вторых, стихийно устанавливается как среднее из оценок стоимости, рассчитываемых инвесторами.
3. Рыночная цена как характеристика ценности актива является величиной относительной. В частности, на вторичном рынке значение этого показателя устанавливается как среднее ожидаемых цен потенциальных инвесторов. Несмотря на складывающуюся на рынке вполне определенную текущую цену, любой финансовый актив может иметь различную степень привлекательности для потенциальных инвесторов и в этом смысле различную для них ценность. Причин этому несколько: различная оценка возможных денежных поступлений и приемлемой нормы прибыли, различные приоритеты в степени надежности и доходности и др.
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Заключение

Главная цель изучения дисциплины состоит в усвоение теоретических и практических основ функционирования рынка ценных бумаг. Полученные знания дадут возмож​ность студентам иметь общее представление о функционировании рынка цен​ных бумаг; сущности и свойствах ценных бумаг; научиться рассчитывать ос​новные показатели, характеризующие состояние рынка ценных бумаг и каче​ство его инструментов.
Задачи изучения дисциплины состоят в изучении роли и значения рынка ценных бумаг в составе финансового рынка; состава участников рынка ценных бумаг, их функций и решаемых задач; основных видов ценных бумаг, их классифика​ции и инвестиционных свойств; инфраструктуры рынка ценных бумаг; сущно​сти эмиссии и обращения ценных бумаг; портфеля ценных бумаг.
По завершении изучения учебной дисциплины «Рынок ценных бумаг» студент должен:
Уметь:
· оценить состояние рынка ценных бумаг;
· рассчитать стоимостные показатели, характеризующие инвестиционные свойства отдельных ценных бумаг;
· проанализировать состояние обращения ценных бумаг;
· составить проспект эмиссии;
· сформировать портфель ценных бумаг в соответствии с инвестиционной целью и осуществлять его мониторинг.
Учебная дисциплина «Рынок ценных бумаг» составлена в соответствии с Государственным образовательным стандартом. Центральное место в изучении дисциплины отводится лекциям, которые должны проводиться на высоком теоретическом и методологическом уровне, носить проблемный и концептуальный характер и способствовать активизации познавательной деятельности студентов.
Во время самостоятельной работы, которая может проводиться под руководством преподавателя, студенты изучают рекомендованную обязательную и дополнительную литературу, готовят выступления, контрольные работы, доклады, отрабатывают материалы лекций, готовятся к семинарским занятиям.
Текущий контроль усвоения учебного материала осуществляется на всех видах занятий. 
