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1. Акции и их фундаментальные 

свойства. Виды акций  

 







Размер уставного капитала публичных 

акционерных обществ (ПАО) 

 не должен быть менее суммы, равной 

1000-кратному минимальному размеру 

оплаты труда в месяц на дату 

государственной регистрации.  



Размер уставного капитала акционерных 

обществ (АО) 

 не должен быть менее суммы, равной 100-

кратному размеру минимального 

размера оплаты труда в месяц на дату их 

государственной регистрации. 

 





































 Дивиденд  может  выплачиваться   

деньгами  или  по  усмотрению    

общества   иным  имуществом (как  

правило, акциями    дочерних  

предприятий  или  собственными  

акциями). Если  дивиденды  

выплачиваются   собственными  

акциями, то  такая  практика   называется   

«капитализация  доходов » или  

«реинвестирование». 

 



Пример расчета  дивидендов методом 

«капитализации  доходов » или  «реинвестирования» : 

20 акций куплены 10.05.предыдущего года. 

Решение о выплате дивидендов в форме 

собственных акций принято 20.02. 

текущего года, из расчета 4 акции за 10 

приобретенных за полный год владения. 

 



РЕШЕНИЕ 

20 х 4 / 10 х 9 / 12 = 6 акций 



 Пример расчета  дивидендов:  

Уставный  капитал в 1 млрд. руб. разделен на 
привилегированные  акции (25%, т.е. 1 млрд. 
руб. х 25% = 250 000 штук, выпущено 
привилегированных акций)  и обыкновенные 
(75%, т.е. 1 млрд. руб. х 75% = 750 000 штук, 
выпущено обыкновенных акций)  одной  
номинальной  стоимости в 1000 руб. По 
привилегированным    акциям дивиденд  
установлен  в размере 14 % к  номинальной  
стоимости.  

Какие  дивиденды  могут  быть  объявлены   по  
акциям, если  на  выплату дивидендов  совет  
директоров  рекомендует  направить 110  млн. 
руб. чистой  прибыли. 

 



РЕШЕНИЕ 

Первоначально  рассчитываются  дивиденды, 
приходящиеся на  привилегированные  акции: 
1000 х 14 : 100 = 140 руб. на  одну  акцию,  

1. 140 Х 250 000 = 35 000 000 руб. всего на 
выплату дивидендов владельцам 
привилегированных  акций 

2. Затем  определяют  чистую прибыль,  которую  
можно  использовать   для  выплат  по  
обыкновенным  акциям:   

3. 110 млн.руб. - 35 млн. руб. = 75 млн. руб.,   

4. и   устанавливают  дивиденд, выплачиваемый  
по  одной  обыкновенной  акции  :  

5. 75 000 000 : 750 000 = 100 руб.,  или 10 %   
номинальной  стоимости.  

 









Топ-10 российских акций по полной доходности  

за 2022 год 



2. Общая характеристика 

облигаций. Облигации 

предприятия  

 





























Акционерными обществами и обществами с огранич. ответственностью 

Привлечение инвестиций для финансирования расходов фирмы. 

Привлечение средств для погашения имеющихся у фирмы долгов. 

Обычно надежность облигаций какой-либо фирмы выше (то есть риск 

инвестиций в них ниже), чем надежность акций той же фирмы. 

Величина процентных выплат по облигациям известна инвестору в 

момент приобретения облигации. Выплаты процентов по облигациям 

приоритетнее, чем выплаты дивидендов по акциям. 
Доходность. Процент по облигациям обычно ниже процента по акциям 

и другим менее надежным ценным бумагам. 

Ликвидность облигаций и акций одного эмитента сопоставимы. 

Доходность облигации учитывает сумму полученных процентов по ней 

и разницу между ценой ее покупки и номинальной стоимостью (по 

которой эмитент погашает облигацию в конце срока ее действия). 



Федеральным правительством (в России – министерством финансов) 

Финансирование дефицита государственного бюджета. 

Стимулирование активности инвесторов на рынке ценных бумаг. 

Обычно надежность государственных облигаций выше, чем всех 

остальных ценных бумаг (корпоративных облигаций и акций) в данной 

стране (то есть государственные облигации – высоконадежный актив). 

Из-за большого объема торгов ликвидность государственных 

облигаций обычно выше, чем у иных ценных бумаг. 
Доходность по государственным облигациям служит индикатором 

экономики и ориентиром для всех кредитных учреждений (банков) и 

инвесторов при определении процентной ставки. 

Доходность по государственным облигациям – «отправная точка» при 

определении доходности по корпоративным ценным бумагам. 



Государственные облигации 

Современный отечественный рынок 

облигаций в значительной степени 

представлен государственными и 

муниципальными ценными бумагами, особенно 

государственными облигационными займами.  

3. Долговые обязательства государства. 

Муниципальные ценные бумаги  

 

http://www1.minfin.ru/ru/public_debt/internal/structure/release/table/


Российская Федерация, субъекты РФ и 

муниципальные образования могут осуществлять 

эмиссию различных видов облигаций: 

  

 кратко-, средне- и долгосрочные, 

 

 именные и на предъявителя, 

 

 документарные и бездокументарные, 

 

 рыночные, нерыночные и с ограниченным 
кругом обращения,  



для населения и для юридических лиц;  

 

в российских рублях (внутренний долг) и в иностранной 

валюте (внешний долг), 

 

с фиксированным или колеблющимся процентом, 

 

под гарантию РФ, субъектов РФ и муниципальных 

образований, 

 

с обеспечением и без такового, 

 

с погашением деньгами или иными имущественными 

правами (например, на жилищную площадь). 



Эмиссия может осуществляться разными выпусками, 

разбитыми на серии и разряды, а внутри выпусков – 

траншами, размещаемыми в любую дату после 

первого размещения. 

С точки зрения характера потребности в средствах, 

вызывающей необходимость выпуска государственных и 

муниципальных ценных бумаг, различают бумаги, 

эмитированные: 

   на покрытие общего дефицита бюджета или 

краткосрочных кассовых разрывов (погашаются за 

счет налоговых поступлений), 

   на покрытие определенных целевых расходов 

эмитента, в т. ч. реструктурирование задолженности, 

   на реализацию конкретных проектов (погашаются 

за счет доходов от проекта). 



Порядок эмиссии и обращения государственных 

облигаций регламентируется Генеральными условиями 

эмиссии и обращения, утверждаемыми Правительством 

Российской Федерации. 

Государственные облигации можно разделить на 

облигации рыночных и нерыночных займов.  

 

Облигации рыночных займов свободно обращаются на 

вторичном рынке. Наиболее известные из них: 

 

государственные краткосрочные облигации (ГКО), 

облигации федеральных займов (ОФЗ),  

Государственные сберегательные облигации (ГСО), 

облигации внутреннего валютного займа (ОВВЗ – их 

также именуют «вэбовками»), 

золотые сертификаты. 



Облигации нерыночных займов не могут обращаться на 

вторичном рынке.  

 

Примером может служить облигация государственного 

нерыночного займа. 

 

Особняком стоят облигации банка России, не 

включаемые во внутренний государственный долг, 

которые могут выпускаться им в целях реализации 

денежно-кредитной политики и размещаться только 

среди кредитных организаций.  



Государственные краткосрочные бескупонные 

облигации (ГКО)  

– это облигация с нулевым купоном, которая выпускается в 

бездокументарной форме с обязательным 

централизованным хранением глобального сертификата в 

депозитариях на периоды 3, 6 и 12 месяцев.  

Эмитент – Министерство финансов РФ.  

Агентом по обслуживанию выпусков облигаций выступает 

Центральный Банк РФ.  

Первичное размещение и вторичный рынок облигаций 

представлены на Московской бирже.  

К Московской бирже подключены также ряд региональных 

бирж, которые образуют единую торговую систему.  

Размещение ГКО происходит в виде первичных аукционов. 



ЦБ РФ объявляет условия очередного выпуска ГКО.  

 

В сообщении указывается: 

объем выпуска,  

номинальная стоимость облигаций,  

срок обращения,  

объем неконкурентных заявок,  

дата выпуска, 

дата погашения. 

 

 Владельцами государственных краткосрочных 

бескупонных облигаций могут быть российские и 

иностранные юридические и физические лица.  



Лица, желающие участвовать в аукционе, передают свои 

заявки дилерам с указанием цены, по которой они хотели 

бы приобрести облигации.  

Такие заявки называются конкурентными.  

Существуют неконкурентные заявки.  

Они представляют собой согласие инвестора приобрести 

ГКО по средневзвешенной цене аукциона.  

Минфин РФ рассматривает конкурентные заявки и 

устанавливает некоторую минимальную цену продажи 

облигаций инвесторам. Данная цена называется ценой 

отсечения. 

 Все конкурентные заявки, в которых была названа 

данная или более высокая цена, удовлетворяются. Заявки 

по более низким ценам остаются неисполненными. 

Средневзвешенная цена аукциона определяется на основе 

цен и объемов удовлетворенных заявок. 



Операции с ГКО можно осуществлять только через банки и 

финансовые компании, уполномоченные ЦБ РФ.  

Они подразделяются на две категории: 

первичные дилеры, 

вторичные дилеры. 

 

Первичные дилеры обязаны приобретать ГКО на 

аукционе в объеме не менее 1% от номинальной суммы 

выпуска, в том числе по неконкурентным заявкам не менее 

полпроцента от номинального объема выпуска.  

Они имеют право котировать облигации, т. е. держать в 

торговой системе свои котировки облигаций на покупку и 

продажу.  

Вторичные дилеры не имеют обязательств по объему 

заявок, но также не могут котировать облигации на 

вторичном рынке.  



Облигации федерального займа ОФЗ  

 

 - выпускают нескольких видов: 

 

с переменным купонным доходом (ОФЗ-ПК), 

 

с постоянным купонным доходом (ОФЗ-ПД), 

 

с фиксированным доходом (ОФЗ-ФД),  

 

с амортизацией долга (ОФЗ-АД). 



ОФЗ-ПК являются среднесрочными бумагами.  

Эмитентом выступает Министерство финансов РФ.  

Агентом по обслуживанию выпусков является ЦБ РФ.  

ОФЗ эмитируется в безбумажной форме номиналом 1000 

руб.  

Условия выпуска и обращения ОФЗ аналогичны 

условиям выпуска и обращения ГКО.  

Размещение и обращение ОФЗ организовано на ММВБ. 

Величина купонного дохода для ОФЗ-ПК объявляется 

по первому купону не позднее, чем за 7 дней до даты 

начала размещения очередного выпуска облигаций, по 

следующим купонам – не позднее, чем за 7 дней до 

начала следующего купонного периода. 



ОФЗ с постоянным купоном (ОФЗ-ПД).  

Облигации являются именными купонными 

государственными ценными бумагами и предоставляют их 

владельцам право на получение номинальной стоимости 

облигации при ее погашении и на получение купонного 

дохода в виде процента к ее номинальной стоимости. 

Номинальная стоимость облигаций выражается в валюте 

Российской Федерации и составляет 1000 руб. 

Величина купонного дохода является постоянной.  

Проценты по первому купону исчисляются с даты выпуска 

облигаций до даты его выплаты.  

Проценты по другим купонам, включая последний, 

начисляются с даты выплаты предшествующего купонного 

дохода до даты выплаты соответствующего купонного 

дохода. 



Эмитентом облигаций федерального займа с 

фиксированным купонным доходом (ОФЗ-ФД) 

является также Министерство финансов Российской 

Федерации.  

Облигации являются именными купонными 

государственными ценными бумагами и предоставляют их 

владельцам право на получение номинальной стоимости 

облигации при ее погашении и на получение купонного 

дохода в виде процента к номинальной стоимости 

облигаций.  

Эмиссия облигаций осуществляется в форме отдельных 

выпусков в сроки, устанавливаемые эмитентом.  

Отличием от ОФЗ-ПД является заранее определённая 

ступенчатая шкала купонных выплат. 



Порядок эмиссии и обращения облигаций федерального 

займа с амортизацией долга (ОФЗ-АД) устанавливается 

Генеральными условиями эмиссии и обращения облигаций 

федеральных займов.  

 

Эмитентом облигаций является Министерство финансов 

РФ. 

Облигации являются именными купонными 

среднесрочными (от одного года до пяти лет) и 

долгосрочными (от пяти до 30 лет) государственными 

ценными бумагами и предоставляют их владельцам право 

на: 

получение номинальной стоимости.  

Погашение номинальной стоимости осуществляется 

частями в даты, установленные решением об эмиссии 

отдельного выпуска облигаций; 

 получение дохода в виде процента, начисляемого на 

непогашенную часть номинальной стоимости.  



Облигация государственного сберегательного займа 

(ОГСЗ)  

– это среднесрочная предъявительская бумага, 

выпускаемая в документарной форме, номиналом 100 и 

500 руб.  

Эмитентом облигаций является Министерство финансов 

РФ.  

Облигации могут приобретать физические и 

юридические лица.  

Однако по своему замыслу они, в первую очередь, 

предназначены для физических лиц.  

ОГСЗ – это облигация с плавающим купоном.  

Процент по купону определяется на каждый купонный период и равняется 

последней официально объявленной купонной ставке по ОФЗ-ПК за 

аналогичный по продолжительности купонный период, плюс установленная 

Министерством Финансов премия. 



Первичная продажа облигаций осуществляется банками и 

финансовыми организациями, уполномоченными эмитентом.  

При организации первичного размещения облигаций Минфин 

объявляет на них закрытую подписку среди финансовых 

институтов, имеющих право работать со средствами 

населения. В заявке они указывают цену, по которой 

готовы выкупить облигации.  

Организации, которые выигрывают аукцион, т. е. предлагают 

выкупить бумаги по цене отсечения, установленной 

Министерством финансов, или выше, приобретают их.  

Банки и финансовые организации, участвующие в 

размещении ОГСЗ, в течение 60 дней с начала выпуска 

обязаны продать по рыночным ценам не менее 90% 

купленных ими у эмитента облигаций.  

Облигации свободно обращаются на вторичном рынке. 



Облигации внутреннего валютного займа (ОВВЗ)  

 - выпущены в 1993 г. в счет погашения задолженности 

Внешэкономбанка.  

В 1996 г. осуществлена дополнительная эмиссия 

облигаций.  

Бумаги выпущены в документарной форме номиналом 1 

тыс., 10 тыс. и 100 тыс. долл. США в виде семи траншей 

(серий) с погашением 14 мая 1994 г., 1996 г., 1999 г., 2003 

г., 2008 г. и 2011 г.  

По облигациям начисляется один купон в год в размере 

3%.  

Проценты выплачиваются за истекший год, начиная с 14 

мая. 



Условия эмиссии и обращения государственных 

облигаций, погашаемых золотом (золотых 

сертификатов), были утверждены приказом Минфина РФ 

от 28 октября 1998 г. № 48н. 

Эмитентом золотых сертификатов является Министерство 

финансов РФ.  

Золотые сертификаты являются именными, беспроцентными 

государственными ценными бумагами и предоставляют их 

владельцам право на получение в срок погашения золота в 

слитках в количестве, эквивалентном 1 килограмму химически 

чистого золота за каждый погашаемый золотой сертификат. 

Золотые сертификаты выпускаются в документарной форме с 

обязательным централизованным хранением. 

Учет отдельных золотых сертификатов каждого выпуска 

осуществляется в виде записей по счетам «депо» 

уполномоченной организацией. 



Казначейские ценные бумаги 

 Казначейские векселя: выпускаются с 1994 года с 

целью покрытия самых неотложных платежей 

федерального бюджета на срок до 1 года, 

реализуются с дисконтом. 

 Казначейские обязательства: имели хождение в 

1994-1996 гг. с целью погашения задолженности  

федерального бюджета перед соответствующими 

бюджетными и внебюджетными организациями; 

свободно продавались на вторичном рынке. 



 – это способ привлечения финансовых 

ресурсов региональными 

(муниципальными) органами 

государственной власти в случае 

дефицита регионального бюджета или на 

инвестиционные цели путем выпуска 

долговых ценных бумаг. 

Региональные ценные бумаги (РЦБ) 



Цели выпуска РЦБ 

 Покрытие временного дефицита регионального 
бюджета; 

 Финансирование бесприбыльных объектов, 
требующих единовременного вложения крупных 
средств, которыми не располагает ежегодный 
бюджет: строительство, реконструкция и ремонт 
школ, больниц, музеев, библиотек и объектов 
региональной инфраструктуры (дорог, мостов, 
водосетей и т.п.; 

 Финансирование прибыльных проектов, вложения 
в которые окупятся в течение нескольких лет за 
счет получаемой от них прибыли; 

 Финансирование проектов строительства и 
реконструкции жилья на основе их 
самоокупаемости (за счет продажи)  



 Инвесторы: население, ком.банки, страховые и 

пенсионные фонды, другие организации и 

предприятия 

 Доходность и надежность: 

 Более высокая конечная их доходность по сравнению с 

банковскими депозитами за счет налоговых льгот; 

 Более высокая надежность по сравнению с ценными 

бумагами АО и банков. 

 Обеспечение РЦБ: 

 доходы соответствующего бюджета в целом или их 

определенные виды; 

 муниципальное имущество; 

 доходы от реализации инвестиционных проектов. 

 



 

Предельный объем расходов по обслуживанию 
регионального займа не может превышать 15% 
объема расходов бюджета соответствующего 
уровня. 

Предельный размер заемных средств не может 
превышать 30% доходов бюджета субъектов РФ 
и 15% доходов местного бюджета без учета в 
обоих случаях поступлений из федерального 
бюджета и привлечения заемных средств. 

 

 Механизм выпуска и обращения. Решение о 
региональном займе принимает руководящий орган 
местного самоуправления.  

 Размещение осуществляется через коммерческие 
банки, отобранные на конкурсной основе.  



4. Депозитные и сберегательные 

сертификаты банков 













5. Векселя и чеки 

































Виды чеков 

 Именной чек выписывается на конкретного получателя денег.  

 Ордерный чек также выписывается в пользу установленного 
лица. Однако, может быть передан другому лицу - владельцу, 
если на то есть желание (указание) лица, изначально 
указанного в чеке. Передаточная надпись (индоссамент) 
делается на обороте чека.  

 Предъявительский чек выписывается на предъявителя. 
Передать чек этого вида другому лицу можно безо всяких 
дополнительных надписей, посредством простого вручения.  

 Расчетный чек - это письменное поручение банку произвести 
денежный платеж со счета чекодателя на счет 
чекодержателя, то есть используются для безналичных 
расчетов. 

 Денежный чек служит для получения организацией наличных 
денег в банке. 



6. Складские свидетельства. 

Коносаменты  

 



Складское свидетельство 

 ценная бумага, которая подтверждает 

принятие товара на хранение.  

 Двойное складское свидетельство – 

ценная бумага, которая представляет 

собой документ, состоящий из двух частей 

– складского свидетельства и залогового 

свидетельства (варранта), которые могут 

быть отделены друг от друга, и каждое из 

них в отдельности является именной 

ценной бумагой.  













Коносамент 

  ценная бумага, 

документ 

стандартной 

формы, принятой в 

международной 

практике, который 

удостоверяет право 

владения 

перевозимым 

грузом. 









7. Прочие ценные бумаги  

 



 Закладная – это именная ценная бумага, которая 
удостоверяет права ее владельца в соответствии с 
договором об ипотеке (залоге недвижимого 
имущества) на получение денежного обязательства 
или указанного в нем имущества. 

 Опцион эмитента – это эмиссионная ценная 
бумага, закрепляющая право ее владельца на 
покупку в предусмотренный в ней срок и (или) при 
наступлении указанных в ней обстоятельств 
определенного количества акций эмитента такого 
опциона по цене, определенной в опционе 
эмитента. Опцион является именной ценной 
бумагой. 

 Инвестиционный пай – это именная ценная 
бумага, удостоверяющая право инвестора на 
получение денежных средств в размере стоимости 
имущества фонда пропорционально количеству 
предъявляемых инвестором паев. 



8. Производные финансовые 

инструменты 

 

 











Свопы 

Своп — это соглашение между двумя 

контрагентами об обмене в будущем платежами в 

соответствии с определенными в контракте 

условиями. 

Процентный своп состоит в обмене долгового 

обязательства с фиксированной процентной 

ставкой на обязательство с плавающей ставкой.  

Валютный своп - обмен номинала и 

фиксированных процентов в одной валюте на 

номинал и фиксированный процент в другой 

валюте. 



Свопы 

Две компании заключили договор, согласно которому 
компания А соглашается ежеквартально платить 
компании Б фиксированную процентную ставку в 
течение двух лет, получая взамен плавающую ставку 
ЛИБОР. Сумма, от которой начисляются указанные 
проценты, составляет 10 млн. дол., размер 
фиксированной процентной ставки - 13%. Начисление 
процентов осуществляется ежедневно.  

 

Если в I квартале периода ставка ЛИБОР была в 
среднем 10%, то компания А должна заплатить 
компании Б сумму в  

75 тыс. дол.: 10 000 000 х (13% - 10%): 100% : 4 =  

75 000 дол. 


