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ВВЕДЕНИЕ 

1. Цель изучения дисциплины состоит в формировании у магистров 

комплекса теоретических знаний и практических навыков проведения 

фундаментального анализа финансового рынка при принятии 

инвестиционных решений. 

Задачи изучения дисциплины: 

- овладение системным представлением о функционировании мирового 

и национальных товарных и финансовых рынков, их взаимосвязи и 

взаимовлиянии; 

- овладение навыками работы с финансовой информацией, основными 

индикаторами экономической статистики, публикуемыми мировыми 

информационными агентствами, центральными банками и правительствами, а 

также данными финансовой корпоративной отчетности; 

- освоение методов и приемов проведения фундаментального анализа в 

сочетании с другими методами проведения комплексного всестороннего 

анализа финансовых инструментов. 

Предметом дисциплины является совокупность экономических 

отношений, возникающих в процессе функционирования финансовых 

рынков. 

Данная дисциплина относится к вариативной части (дисциплины по 

выбору). 

2. Требования к уровню освоения дисциплины. 

 

Дисциплина нацелена на формирование компетенций: 

 

Компетенция Планируемые результаты обучения 

Код Название 

ПК-3 способность 

проводить 

самостоятельные 

исследования в 

соответствии с 

разработанной 

программой 

знать: инструментарий анализа финансовых 

рынков и типовые программы исследования в 

данной области; 

уметь: самостоятельно проводить 

исследования объекта финансовых интересов 

или финансового актива в соответствии с 

технологиями технического и 

фундаментального анализа; 

ПК-8 способность 

готовить 

аналитические 

материалы для 

оценки 

мероприятий в 

области 

экономической 

политики и 

знать: основные и специфические индикаторы 

финансовых рынков; 

 методы репортирования результатов 

финансового анализа; 

уметь: представлять аналитические отчеты по 

результатам анализа финансовых рынков и их 

активов; 

иметь навыки: принимать стратегические 

решения в сфере управления финансовыми 
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Компетенция Планируемые результаты обучения 

Код Название 

принятия 

стратегических 

решений на 

микро- и 

макроуровне 

активами на основе результатов финансового 

анализа показателей  микро- и макроуровня;  

ПК- 9 способность 

анализировать и  

использовать 

различные 

источники  

информации для 

проведения 

экономических 

расчетов 

знать: источники и поставщиков финансовой 

информации,  

уметь: анализировать финансовую 

информацию из различных источников с 

помощью соответствующих результатов; 

иметь навыки: оценки финансовых 

инструментов на основе информации из 

различных источников ; 

ПК-10 способностью 

составлять 

прогноз основных 

социально-

экономических  

показателей 

деятельности 

предприятия, 

отрасли, региона и 

экономики в 

целом 

уметь: интерпретировать основные 

макроэкономические показатели, влияющие на 

динамику финансового рынка; 

выделять тренды развития показателей 

финансового рынка; 

иметь навыки: прогнозирования трендов 

показателей финансового рынка, предприятий, 

отраслей, регионов и экономики в целом;  

3. Цель методических рекомендаций - обеспечить обучающемуся 

оптимальную организацию процесса изучения дисциплины. 

Процесс изучения дисциплины включает посещение лекций, 

практических занятий по расписанию, самостоятельную работу 

обучающегося, а также прохождение текущего контроля знаний и 

промежуточной аттестации (зачет). 

 

1. УКАЗАНИЯ ПО ИЗУЧЕНИЮ ТЕОРЕТИЧЕСКОЙ ЧАСТИ 

ДИСЦИПЛИНЫ 

Изучение дисциплины требует систематического и последовательного 

накопления знаний, следовательно, пропуски отдельных тем не позволяют 

глубоко освоить предмет. Именно поэтому контроль над систематической 

работой обучающихся всегда находится в центре внимания кафедры. 

Обучающимся необходимо перед каждой лекцией просматривать рабочую 

программу дисциплины, доступную в электронной образовательной среде 

Университета http://io.vsau.ru/. Это позволит сэкономить время на 

записывание темы лекции, ее основных вопросов, рекомендуемой 

http://io.vsau.ru/
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литературы; - на отдельные лекции приносить соответствующий материал на 

бумажных носителях, представленный лектором на портале или присланный 

на «электронный почтовый ящик группы» (таблицы, графики, схемы). 

Данный материал будет охарактеризован, прокомментирован, дополнен 

непосредственно на лекции; - перед очередной лекцией необходимо 

просмотреть по конспекту материал предыдущей лекции. При затруднениях в 

восприятии материала следует обратиться к основным литературным 

источникам. Если разобраться в материале опять не удалось, то обратитесь к 

лектору (по графику его консультаций) или к преподавателю на практических 

занятиях. Не оставляйте «белых пятен» в освоении материала. 

Учебная дисциплина включает следующие разделы. 

Введение. Актуальность, предмет, задачи дисциплины. Структура и 

особенности дисциплины. Связь с другими дисциплинами. 

Раздел 1. Основные понятия и предпосылки фундаментального 

анализа. Концепция «разумного инвестирования» Б.Грэхема и критика ее со 

стороны Дж.М. Кейнса. Гипотеза рационального поведения инвестора. 

Понятия «совершенный рынок», «конкурентный финансовый рынок», 

«трения на рынке». Понятие справедливой рыночной стоимости и 

инвестиционные стратегии на фондовом рынке. Многообразие показателей в 

рамках рыночного видения публичной компании. Рыночная информационная 

эффективность (EMH): определение и тестирование (Ю. Фама, 1971, 1991). 

Гипотеза адаптированных рынков (AMH) Андрея Ло. Микро и 

макронеэффективность (исследования Р.Шиллера). Критика бихевиористами 

положений EMH (работы А.Шлейфера). Рыночные аномалии и 

инвестиционные стратегии. Тестирование гипотезы учета настроений 

рыночных инвесторов (потакания интересам инвесторов) на примере 

феномена дивидендной премии Бейкера и Верглера. Роль дизайна рынка в 

установлении ценовых пропорций, возможности стоимостного 

инвестирования. Значимость микроструктуры рынка. Определение 

спекулятивного финансового пузыря (bubbles), отличие от медвежьего  

тренда. Макро- и микропузыри. Понятие «рациональных пузырей». Теория 

влияния долгового финансирования на поведение экономической системы и 

финансовую нестабильность, «момент Мински». Концепция ограниченного 

арбитража, диагностирование на рынке объективных, субъективных и 

институциональных факторов, ограничивающих короткие продажи. 

Диагностирование выгод моментум-стратегий. Концепция множественного 

равновесия на финансовых рынках. 

Раздел 2. Макроэкономический анализ. Методы анализа рыночных 

тенденций: ретроспективный анализ, прогнозирование будущих трендов. 

Традиционная значимость анализа макроэкономической динамики. Основные 

макроэкономические индикаторы, определяющие динамику фондовых 

индексов. Деловой цикл. Циклические экономические индикаторы. 

Инструменты прогнозирования. Роль опережающих индикаторов. 

Инфляционное влияние (теория «перетекания») и группировка отраслей и 
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компаний по инвестиционной привлекательности. Задачи отраслевого 

анализа. Ключевые отраслевые факторы. Конкурентный анализ Портера. 

Жизненный цикл отрасли. Данные для отраслевого анализа. Классификация 

отраслей. Растущие, защитные и циклические отрасли и инвестиционные 

стратегии. Повышение значимости отраслевого прогнозирования и третье 

направление в фундаментальном анализе. Процесс выбора компаний. 

Получение информации о компаниях, проблемы работы со стандартной 

финансовой отчетностью. Конструкция DCF в объяснении стоимости 

компаний и динамики фондовых индексов. Приемы в построении прогнозных 

денежных выгод от владения пакетами акций. Специфика аналитических 

показателей денежных выгод инвестирования (формирование набора 

значимых показателей). Значимость нефинансовых показателей (структура 

владельцев капитала и рыночная стоимость финансовых активов). 

Традиционные и современные финансовые показатели анализа 

эффективности деятельности компаний (ROCE, ROIC, cash ROIC, спред и 

индекс эффективности, скорректированные показатели с учетом активов 

интеллектуального капитала). Значимость нефинансовых показателей в 

построении инвестиционных стратегий (оценка корпоративного управления 

компании). Концепция устойчивого развития и инвестиционные стратегии на 

развитом рынке. Значимость качества корпоративного управления и 

оптимизации структуры собственности для инвестиционных стратегий на 

развивающихся рынках. 

Раздел 3. Основные экономические индикаторы и динамика 

фондового рынка. Методы и техники анализа переоцененности фондовых 

индексов (скользящее среднее, многофакторыне регрессии, «технический 

индикатор» Сигела). Р/Е Р.Шиллера (САРЕ) для сопоставления рынков и 

акций. Классические инвестиционные стратегии выбора рынков и отдельных 

компаний, строящиеся на анализе мультипликаторов. Подход Грэхэма – Ри и 

другие популярные инвестиционные стратегии. 

Раздел 4. Отраслевой анализ и анализ предприятия. Страновые и 

отраслевые финансовые мультипликаторы и отслеживание их динамики. 

Виды мультипликаторов, мультипликаторы на базе аналитических 

показателей (включая прогнозные EV/EBITDAR). Обоснование выбора 

мультипликатора и требования к обработке финансовых данных. Коррекция 

мультипликаторов на отраслевую специфику (значимость интеллектуального 

капитала), степень развития рынка капитала и специфические характеристики 

отдельных инвестиционных активов. Рекомендации по построению  

алгоритма выявления недооцененных и переоцененных акций по 

мультипликаторам. Коррекции рыночных мультипликаторов при фиксации 

аналогов на развитых рынках капитала (методы: странового спреда дефолта, 

коэффициента Перейро, коэффициента отношений WACC). Понятие 

ликвидности финансовых активов, ранжирование активов по ликвидности и 

отраслевой принадлежности. Индикаторы ликвидности (плотность, глубина, 

упругость, расчет относительного «бид-аск» спреда). Сбор информации для 

диагностирования ликвидности отраслей и предприятий. Моделирование 
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влияния ликвидности на вариацию доходности ценных бумаг эмитентов. 

Переход от ликвидности отдельных активов к диагностированию динамики 

ликвидности рынков. 

Раздел 5. Основные понятия, постулаты и предпосылки 

технического анализа.  

Определения технического анализа. Основные положения и допущения 

технического анализа. Классификация методов  технического анализа. 
Область применения методов технического анализа. Основные положения 

теории Доу. 

Раздел 6. Основные понятия графического анализа ценных бумаг и 

выявление тенденций. Параметры рынка ценных бумаг: цена и объём. 

Графическое отображение параметров рынка ценных бумаг. Графики и 

гистограммы. Правила построения графиков и гистограмм. Понятие 

тенденции. Виды тенденций. Графическое отображение тенденций. 

Растущий, падающий и боковой рынки. Линии тенденции и методы их 

построения. Коридоры и каналы. Уровни и линии поддержки и 

сопротивления. 

Раздел 7. Графические фигуры как метод технического анализа. 

Понятие графической фигуры. Состоявшиеся и несостоявшиеся фигуры. 

Основные предпосылки построения фигур и их применение в анализе ценных 

бумаг. Основные правила построения фигур. Фигуры продолжения 

тенденции. Фигуры разворота тенденции. Достоинства и недостатки методов 

графического анализа. 

Раздел 8. Индикаторы как метод технического анализа ценных 

бумаг. Понятие индикатора. Основные предпосылки построения 

индикаторов. Основные правила разработки индикаторов. Скользящие 

средние значения как основной вид индикаторов. Правила построения 

скользящих средних. Интерпретация скользящих средних. Вспомогательные 

индикаторы и их применение. Индикаторы объёма. Индикаторы рынка. 

Достоинства, недостатки и область применения индикаторов. 

Раздел 9. Специальные методы технического анализа ценных 

бумаг. Понятие осциллятора. Основные предпосылки построения и правила 

разработки осцилляторов. Основные виды осцилляторов и их интерпретация. 

Волновая теория Эллиотта: основные понятия, принципы выявления, 

численные соотношения. Числа Фибоначчи: понятие и применение. Теория 

Ганна. Методы «крестики-нолики» и «японские свечи» как альтернатива 

методам графического анализа ценных бумаг. Психологические методы 

технического анализа. 

 

2. УКАЗАНИЯ ПО ПОДГОТОВКЕ К ПРАКТИЧЕСКИМ 

ЗАНЯТИЯМ 

Рекомендации по подготовке к практическим занятиям Обучающимся 

следует: - приносить с собой рекомендованную преподавателем литературу к 

конкретному занятию; - до очередного практического занятия по 

рекомендованным литературным источникам проработать теоретический 
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материал, соответствующей темы занятия; - при подготовке к практическим 

занятиям следует обязательно использовать не только лекции, учебную 

литературу, но и нормативно- правовые акты и материалы 

правоприменительной практики; - теоретический материал следует 

соотносить с правовыми нормами, так как в них могут быть внесены 

изменения, дополнения, которые не всегда отражены в учебной литературе; 

В начале занятий следует задать преподавателю вопросы по материалу, 

вызвавшему затруднения в его понимании и освоении при решении задач, 

заданных для самостоятельного решения; - в ходе практического занятия 

необходимо давать конкретные, четкие ответы по существу вопросов; - на 

занятии важно доводить каждую задачу до окончательного решения, 

демонстрировать понимание проведенных расчетов (анализов, ситуаций), в 

случае затруднений обращаться к преподавателю. Обучающимся, 

пропустившим занятия (независимо от причин), не имеющие письменного 

решения задач или не подготовившиеся к данному практическому занятию, 

рекомендуется не позже чем в 2-недельный срок явиться на консультацию к 

преподавателю и отчитаться по теме, изучавшейся на занятии. Обучающиеся, 

не отчитавшиеся по каждой не проработанной ими на занятиях теме к началу 

зачетной сессии, упускают возможность получить положенные баллы за 

работу в соответствующем семестре. 

 

3. УКАЗАНИЯ ПО ОРГАНИЗАЦИИ САМОСТОЯТЕЛЬНОЙ 

РАБОТЫ 

Самостоятельная работа обучающихся включает в себя выполнение 

различного рода заданий, которые ориентированы на более глубокое 

усвоение материала изучаемой дисциплины. По каждой теме учебной 

дисциплины обучающимся предлагается перечень заданий для 

самостоятельной работы. К выполнению заданий для самостоятельной 

работы предъявляются следующие требования: задания должны исполняться 

самостоятельно и представляться в установленный срок, а также 

соответствовать установленным требованиям по оформлению. Обучающимся 

следует выполнять все плановые задания, выдаваемые преподавателем для 

самостоятельного выполнения. С этой целью следует использовать 

следующие методические указания: 

Агибалов А.В. Анализ финансовых рынков: Методические указания по 

самостоятельной работе обучающихся (направление подготовки 38.04.01 

Экономика, академическая магистратура, профиль «Корпоративный

 финансовый менеджмент», ) / А.В. Агибалов, Ю.В. Ткачева. – 

Воронеж: ВГАУ, 2017 – 16 с. 

 

4. ПОДГОТОВКА К ТЕКУЩЕМУ КОНТРОЛЮ ЗНАНИЙ И 

ПРОМЕЖУТОЧНОЙ АТТЕСТАЦИИ 

Целью текущего контроля знаний со стороны преподавателя является 

оценка качества освоения обучающимися данной дисциплины в течение всего 

периода ее изучения. К главной задаче текущего контроля относится 
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повышение мотивации обучающихся к регулярной учебной работе, 

самостоятельной работе, углублению знаний, дифференциации итоговой 

оценки знаний. 

Преподаватель, осуществляющий текущий контроль, на первом занятии 

доводит до сведения обучающихся требования и критерии оценки знаний по 

дисциплине. В целях предупреждения возникновения академической 

задолженности (либо своевременной ее ликвидации) преподаватель проводит 

регулярные консультации и иные необходимые мероприятия в пределах 

учебных часов, предусмотренных учебным планом. 

При преподавании данной дисциплины предусматриваются следующие 

формы текущего контроля знаний: текущий контроль в форме 

индивидуальных опросов, текущий контроль в форме тестирования и 

собеседования с обучающимися. 

Промежуточная аттестация проводится в форме зачета. 
Подготовка к текущему контролю и промежуточной аттестации 

происходит как в ходе отдельных аудиторных занятий, так и во время 

внеаудиторной работы. 

Полное описание фонда оценочных средств для текущего контроля и 

промежуточной аттестации обучающихся с перечнем компетенций, 

описанием показателей и критериев оценивания компетенций, шкал 

оценивания, типовые контрольные задания и методические материалы 

представлены в отдельном документе ФОС, доступном в электронной 

образовательной среде Университета http://io.vsau.ru/. 

http://io.vsau.ru/

