
Учреждение образования «Белорусский государственный экономический
университет»

УТВЕРЖДАЮ
Первый проректор учреждения 
образования “Белорусский 
государственный экономический 

_тгеерсит^!̂ ~~-~-
_________  ~ ь.Ф. Киреева
« Ж  » ______20<£5 г.
Регистрационный № УД^ ^ а ^ У /уч.

РЫНОК ЦЕННЫХ БУМАГ И ПРОИЗВОДНЫХ  
ФИНАНСОВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ

Учебная программа учреждения высшего образования 
по учебной дисциплине для специальности 

7-06-0411-02«Финансы, налогообложение и кредит»

2023



Учебная программа составлена на основе учебного плана по специальности 
7-06-0411-02 «Финансы, налогообложение и кредит», per. № 62МГР-23, 
29.05.2023

СОСТАВИТЕЛЬ:

Берзинь Е.В. -  доцент кафедры денежного обращения, кредита и фондового 
рынка учреждения образования «Белорусский государственный экономический 
университет», кандидат экономических наук, доцент

РЕЦЕНЗЕНТЫ:

Попкова A.C. -  заведующий отделом мониторинга социально-экономического 
развития ГНУ «Институт экономики НАН Беларуси», кандидат экономических 
наук, доцент

Артемьева H.A. -  доцент кафедры банковского дела учреждения образования 
«Белорусский государственный экономический университет», кандидат 
экономических наук, доцент

РЕКОМЕНДОВАНА К УТВЕРЖДЕНИЮ:

Кафедрой денежного обращения, кредита и фондового рынка учреждения образования 
«Белорусский государственный экономический университет»
Протокол № 12 от 26.04.2023

Научно-методическим советом учреждения образования «Белорусский государственный 
экономический университет»
Протокол № 7* от сё/, û f &£&££



ПОЯСНИТЕЛЬНАЯ ЗАПИСКА

Подготовка магистров экономических наук по специальности «Финансы, 
налогообложение и кредит» предусматривает овладение студентами 
теоретическими и практическими знаниями по вопросам функционирования 
рынка ценных бумаг в Республике Беларусь, его роли в процессе 
реформирования экономики, привлечении и использовании инвестиций. Целью 
данной дисциплины является получение магистрантами комплексного 
представления о современных тенденциях функционировании рынка ценных 
бумаг и производных финансовых инструментов (ПФИ), основах его 
организации и регулирования, инструментах и возможностях их использования 
для решения насущных экономических проблем.

Для достижения поставленной цели в учебной программе ставятся задачи 
раскрытия сущности рынка ценных бумаг как экономической категории, 
характеристики деятельности основных участников и инвестиционных качеств 
отдельных видов ценных бумаг, отработка практических навыков работы с 
ценными бумагами и деривативами. При изучении учебной дисциплины 
рассматриваются теоретические и практические вопросы с акцентом на 
современные тенденции зарубежных рынков, а также законодательные и 
организационные особенности рынка ценных бумаг в Республике Беларусь.

В результате изучения данной дисциплины студент должен знать: 
сущность и ключевые категории теории рынка ценных бумаг; экономические 
характеристики ценных бумаг; понятие, виды и содержание профессиональной 
деятельности на рынке ценных бумаг; владеть правилами и методами 
осуществления фондовых операций.

Изучение учебной дисциплины позволит специалистам в области 
финансов и кредита уметь оценить состояние и перспективы развития рынка 
ценных бумаг, рассчитать стоимостные показатели по различным ценным 
бумагам и ПФИ, иметь представление о технологиях операций с ценными 
бумагами, формировании портфеля ценных бумаг и рисках, связанных с 
финансовыми инвестициями, а также системе управления рисками с 
применением ПФИ. Выпускник будет уметь также: анализировать 
общественно-политическую и экономическую ситуацию в стране и мире и 
оценивать ее влияние на развитие национального фондового рынка; определять 
общественно-политическое значение исторических событий и их воздействие 
на формирование национальной модели фондового рынка;

Усвоение данной дисциплины базируется на знаниях, полученных 
студентами при изучении предшествующих дисциплин: макроэкономический 
анализ и политика, современные концепции финансов и кредита, сетевые 
технологии в финансовой и банковской деятельности. Освоение дисциплины



послужит базой для изучения последующих дисциплин по программе: 
финансовая инженерия, организация и регулирование финансовых рынков, 
финансовые инструменты.

Всего часов по дисциплине 198, из них всего часов аудиторных -  62, в 
том числе 32 часа -  лекции, 30 часов -  семинарские занятия. Форма контроля -  
экзамен.



ТЕМАТИЧЕСКИЙ ПЛАН

Название разделов, тем Всего
часов

Лекц
ИИ

Семи
нарск

ие
занят

ИЯ

1. Рынок ценных бумаг в условиях глобализации 
экономики

14 8 6

1.1 Рынок ценных бумаг его роль и функции в 
современной экономике

2 2

1.2 Эмиссия ценных бумаг
1.3 М еханизм размещения акций путем первичного

4 2 2

публичного предложения (ІРО) 2 2 2
1.4 Обращение ценных бумаг на вторичном рынке 2 2 2

2. Ценные бумаги как инструменты современной 
рыночной торговли

16 8 8

2.1 Акции в системе рыночной торговли 4 2 2
2.2 Депозитарные расписки 4 2 2
2.3 Рынок облигаций 4 2 2
2.4 Государственные ценные бумаги в системе 

рыночной торговли
4 2 2

3. Производные финансовые инструменты (ПФИ) 16 8 8
3.1 Сущность ПФИ и их роль на финансовом рынке 4 2 2
3.2 Фьючерсы и форварды 4 2 2
3.3 Опционы 4 2 2
3.4 Хеджирование с применением ПФИ 4 2 2
4. Деятельность финансовых институтов на рынке 
ценных бумаг в зарубежных странах и в Республике 
Беларусь

16 8 8

4.1 Банки на рынке ценных бумаг 4 2 2
4.2 Инвестиционные фонды
4.3 Фондовая биржа и внебиржевые рынки: организация

4 2 2

торговли и тенденции развития торговых площадок 4 2 2
4.4 Фондовые посредники: брокерские, дилерские, 
управляющие компании

4 2 2

Всего: 62 32 30



Темаі.1 Рынок ценных бумаг его роль и функции в современной  
экономике

Рынок ценных бумаг как механизм регулирования экономических 

процессов, проблемы его функционирования. Финансовый, фиктивный 

капитал. Трактовка понятий «финансовый рынок», «рынок ценных бумаг», 

«фондовый рынок». Место рынка ценных бумаг в системе современного 

финансового рынка. Взаимосвязь рынка ценных бумаг с валютным рынком и 

рынком ссудного капитала. Законодательные и организационные основы 

функционирования рынка ценных бумаг в зарубежных странах и в 

Республике Беларусь.

Международный, национальный и региональные рынки. Срочный и 

кассовый рынки. Рынки отдельных видов ценных бумаг (акций, облигаций и 

т.д.). Биржевой и внебиржевой рынки ценных бумаг. Особенности развития 

отдельных рыночных сегментов.

Современные функции рынка ценных бумаг. Коммерческая функция. 

Ценообразовательная функция. Регулирующая функция.

Специфические функции рынка ценных бумаг. Мобилизация капитала и 

его перераспределение. Финансирование дефицита государственного бюджета. 

Хеджирование финансовых рисков. Совершенствование системы платежей и 

упрощение взаиморасчетов. Привлечения иностранных инвестиций путем 

эмиссии ценных бумаг. Функциональные особенности рынка ценных бумаг в 

условиях глобализации экономики.

Тема 1.2 Эмиссия ценных бумаг

Роль первичного рынка в экономике. Взаимосвязь первичного рынка 

ценных бумаг с процессами приватизации и разгосударствления в Республике 

Беларусь. Законодательство об эмиссии, его особенности в зарубежных 

странах и в Республике Беларусь. Проблемы привлечения капитала в 

экономику Беларуси с помощью эмиссии акций.

Механизм эмиссии ценных бумаг в зарубежной и отечественной 

практике. Процедура и этапы эмиссии акций. Проспект эмиссии ценных бумаг, 

требования к его составлению. Решение о выпуске ценных бумаг и краткая



информация. Способы осуществления эмиссии акций. Открытая подписка, 

открытая продажа акций. Открытая и закрытая продажа облигаций.

Тема 1.3 Механизм размещения акций путем первичного публичного 
предложения (ІРО)

Современные тенденции на рынке ІРО. Механизм проведения ІРО. 

Условия подготовки белорусских компаний к выходу на международный 

рынок капитала путем открытого размещения акций. Требования по 

корпоративному управлению. Независимый совет директоров. Листинг. 

Закрытое (частное) размещение ценных бумаг. Правила регистрации и выпуска 

ценных бумаг путем закрытого размещения на территории Республики 

Беларусь.

Тема 1.4 Обращение ценных бумаг на вторичном рынке

Обращение ценных бумаг на вторичном рынке. Соотношение и 

взаимосвязь первичного и вторичного рынка ценных бумаг.

Этапы обращения. Листинг, его особенности на биржевом и внебиржевом 

сегментах. Требования и критерии листинга в США, в странах ЕС, в 

Республике Беларусь. Экспертная оценка ценных бумаг и финансово­

хозяйственной деятельности эмитента. Котировальные списки БВФБ. 

Делистинг ценных бумаг. Организация и условия процесса делистинга.

Формы организации торговли, виды сделок. Определение и признаки 

биржевой сделки. Виды сделок на БВФБ. Кассовые и срочные сделки. 

Аукционные формы торговли. Виды аукционов. Торговые ордера. Рыночные, 

лимитированные, стоп- ордера. Свойства-квалификаторы ордеров. Применение 

ордеров в сделках с государственными и корпоративными ценными бумагами в 

Республике Беларусь. Котировка. Способы котировки на бирже.

Биржевая отчетность, ее структура и содержание. Белорусская 

котировочная автоматизированная система (БЕКАС), ее назначение, 

организация работы.



Тема 2.1 Акции в системе рыночной торговли

Правовые основы создания и функционирования акционерных обществ 

открытого и закрытого типов. Права акционеров. Аффилированные лица. 

Порядок совершения сделок с акциями ОАО и ЗАО. Раскрытие информации 

публичными компаниями. Отчетность ОАО, представляемая на биржу. Кодекс 

корпоративного управления в ОАО, его значение и содержание.

Доходность акций. Дивиденды и дивидендная политика АО. Рыночная 

доходность. Торговля акциями на бирже, ее особенности.

Тенденции и проблемы развития рынка акций. Транснациональные 

корпорации на рынке акций. Структура рынка акций. Золотые фишки, 

циклические акции, акции роста и др. Система биржевых индексов, способы 

их расчета. Индексы NASDAQ, DJIA, DAX, FTSE, САС, TOPIX, РТС, ММВБ и 

др.

Тема 2.2 Депозитарные расписки

Сущность и значение депозитарных расписок. Американские и 

глобальные депозитарные расписки (ADR и GDR), их особенности. Программы 

выпуска депозитарных расписок. Спонсируемые и неспонсируемые 

программы. Законодательство о депозитарных расписках

Тема 2.3 Рынок облигаций

Цели и условия эмиссии облигаций. Обеспечение выпуска. Размещение 

облигаций. Рейтинг эмитента. Рейтинговые агентства. Особенности 

ценообразования облигаций. Формирование доходности по облигациям, 

сумма погашения. Динамика курса облигаций, доходность. Текущая и 

заявленная доходность. Реализованная доходность. Спекулятивные облигации.

Облигации банков, цели их эмиссии. Рынок банковских облигаций в 

Республике Беларусь. Биржевые облигации. Облигации юридических лиц, 

цели, условия эмиссии. Обеспечение обязательств эмитента.

Еврооблигации, условия их размещения. Рейтинг эмитента 

еврооблигаций.



Тема 2.4 Государственные ценные бумаги в системе рыночной 

торговли

Статус государственных ценных бумаг. Государственные облигации 

Министерства финансов Республики Беларусь, цели эмиссии, порядок выпуска 

и обращения. Способы размещения. Порядок проведения аукциона на БВФБ. 

Средневзвешенная цена, ее определение. Цена отсечения. Рынок 

государственных облигаций в Республике Беларусь. Индексы рынка 

государственных ценных бумаг. Рейтинг государственных ценных бумаг. 

Доходность и риски государственных облигаций.

Муниципальные ценные бумаги, их виды. Муниципальные займы в 

мировой практике. Цели эмиссии, порядок выпуска и обращения облигаций 

исполкомов местных Советов Республики Беларусь. Доходность облигаций 

местных займов.

Ценные бумаги Центральных банков, цели эмиссии, обращение на 

международном рынке. Облигации Национального банка Республики Беларусь, 

цели эмиссии.

Тема 3.1 Сущность ПФИ и их роль на финансовом рынке

Сущность производных финансовых инструментов (ПФИ, деривативов). 

Деривативы в МСФО. Признаки ПФИ. Базовый актив. Срочность, эффект 

финансового рычага, производность. Виды ПФИ. Товарные и финансовые 

деривативы. Теоретические подходы к определению «ПФИ, дериватив». 

Функции ПФИ. Хеджирование и спекуляции. Инвестиционные свойства ПФИ. 

Торговля с использованием «кредитного плеча». Роль ПФИ на финансовом 

рынке.

Тема 3.2 Фьючерсы и форварды

Понятие и виды фьючерсов. Механизм фьючерсной сделки. 

Стандартизация. Фьючерсы на ценные бумаги. Валютные, процентные и 

индексные фьючерсы. Особенности ценообразования. Спецификация 

фьючерса. Фьчерсные позиции. Маржа фьючерса. Начальная, вариационная 

маржа. Маржин -  колл.



Форвардный контракт, его особенности. Виды форвардов. Валютные и 

процентные форварды. Котировка форвардов. Способы и особенности 

ценообразования форвардов. Участники форвадных сделок. Рынок форвардных 

контрактов.

Тема 3.3 Опционы

Сущность опциона. Опционы «колл» и «пут». Позиции по опционам. 

Позиционные графики. Премия. Цена «страйк». Особенности ценообразования 

опциона. Опцион «в деньгах», «около денег», «вне денег». Временная и 

внутренняя стоимость опциона. Опционные стратегии. Тенденции современной 

торговли опционами. Экзотические опционы.

Тема 3.4 Хеджирование с применением ПФИ

Сущность и значение хеджирования. Направления хеджирования. 

Стратегии хеджирования. Короткий и длинный хедж. Полное и частичное 

хеджирование. Классическое хеджирование.

Хеджирование с применением ПФИ. Фьючерсы и форварда в операциях 

хеджирования. Применение опционов и опционных стратегий в хеджировании.

Тема 4.1 Банки на рынке ценных бумаг
Операции Центрального банка с ценными бумагами, их значение в

проведении денежно-кредитной политики государства. Операции по 

размещению государственных ценных бумаг. Операции на открытом рынке, 

практика их применения в зарубежных странах и в Республике Беларусь.

Проблемы осуществления операций Национальным банком на рынке 

ценных бумаг в Республике Беларусь. Функция агента правительства. Денежно- 

кредитное регулирование посредством операций на рынке ценных бумаг. 

Эмиссия краткосрочных облигаций. Ломбардные аукционы. Состояние и 

тенденции развития операций Национального банка с ценными бумагами.

Операции банков на рынке ценных бумаг: эмиссионные, коммерческие, 

посреднические, депозитарные, трастовые и т.д., практика и проблемы их 

осуществления. Цели осуществления операций банков с ценными бумагами. 

Зарубежная практика участия банков на рынке ценных бумаг, их роль.



Секьюритизация активов банка путем эмиссии ценных бумаг. Банки как 

профессиональные участники рынка ценных бумаг в Республике Беларусь.

Тема 4.2 Инвестиционные фонды

Коллективные инвестиции на рынке ценных бумаг. Понятие и виды 

инвестиционных фондов. Законодательство Республики Беларусь об 

инвестиционных фондах. Акционерные инвестиционные фонды. Дивиденды 

инвестиционного фонда. Выкупная цена акций. Инвестиционный портфель 

фонда. Инвестиционные фонды без образования юридического лица. Паевой 

инвестиционный фонд (ПИФ). Открытый, закрытый и интервальный ПИФ. 

Инвестиционный пай. Фонд банковского управления. Номинальный пай и 

сертификат фонда. Биржевые фонды (ETF). Правила фонда и инвестиционная 

декларация. Отчетность фонда. Управление фондом. Роль инвестиционных 

институтов в современной экономике.

Тема 4.3 Фондовая биржа и внебиржевые рынки: организация торговли и 
тенденции развития торговых площадок

История и современные тенденции развития фондовых бирж. 

Характеристика биржевых рынков США, ЕС, стран Восточной Европы, Юго- 

Восточной Азии. Виды бирж, их специализация. Основы организации 

биржевой торговли. Членство на бирже, категории членства. Формы и методы 

торговли. Структура торгуемых инструментов на отдельных рынках.

Внебиржевые электронные торговые системы, их особенности.

Виды и технологии клиринга и расчетов по операциям с ценными 

бумагами на организованных рынках. Использование интернет технологий в 

торговле ценными бумагами. Современные системы интернет-трейдинга. 

Технологии предоставления услуг интернет-трейдинга. Электронные (он­

лайновые брокеры). Компоненты системы интернет-трейдинга. 

Взаимодействие брокера и клиента. Договор на брокерское обслуживание, 

регламент оказания услуг интернет-трейдинга. Типы клиентских счетов.



Тема 4.4 Фондовые посредники: брокерские, дилерские, управляющие 
компании

Брокерская, дилерская деятельность. Договор на брокерское 

обслуживание, его содержание, порядок заключения Виды договоров. Договор 

поручения, договор комиссии. Специализация посредников. Маркет-мейкеры, 

специалисты. Современные тенденции развития посредничества. Брокерские, 

дилерские компании, их организационная структура, оказываемые услуги.

Доверительная (трастовая) деятельность по ценным бумагам. Формы 

доверительного управления. Доверительное управление по приказу, по 

согласованию, полное доверительное управление. Управляющие компании 

США, европейских стран, РФ. Индивидуальное доверительное управление. 

Доверительное управление коллективными инвестициями.
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1. Рынок ценных бумаг в условиях глобализации экономики

1.1 Рынок ценных бумаг его роль и функции в современной экономике
1.2 Эмиссия ценных бумаг
1.3 Механизм размещения акций путем первичного публичного 

предложения (ІРО)
1.4 Обращение ценных бумаг на вторичном рынке

8 8 [1,2,4,7] Рефераты 
, тесты,

2. Ценные бумаги в рыночной торговле
2.1 Акции в системе рыночной торговли
2.2 Депозитарные расписки
2.3 Рынок облигаций
2.4 Государственные ценные бумаги в системе рыночной торговли

8 8 [1,2,7,9,1 
3]

Тесты,
задачи,
блиц­
опрос

3. Произволные финансовые инструменты (ПФИ)
3.1 Сущность ПФИ и их роль на финансовом рынке
3.2 Фьючерсы и форварды
3.3 Опционы
3.4 Хеджирование с применением ПФИ

8 8 2 4

4. Деятельность финансовых институтов на рынке ценных бумаг в 
зарубежных странах и в Республике Беларусь
4.1 Банки на рынке ценных бумаг
4.2 Инвестиционные фонды
4.3 Фондовая биржа и внебиржевые рынки: организация торговли и 
тенденции развития торговых площадок
4.4 Фондовые посредники: брокерские, дилерские, управляющие компании

8 6 [1,2.3,6,1 
0,11]
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1. Рынок ценных бумаг в условиях глобализации экономики

1.1 Рынок ценных бумаг его роль и функции в современной экономике
1.2 Эмиссия ценных бумаг
1.3 Механизм размещения акций путем первичного публичного 

предложения (ІРО)
1.4 Обращение ценных бумаг на вторичном рынке

8 4 4 [1,2,3,4,7] Рефераты,
тесты,

2. Ценные бумаги в рыночной торговле
2.1 Акции в системе рыночной торговли
2.2 Депозитарные расписки
2.3 Рынок облигаций
2.4 Государственные ценные бумаги в системе рыночной торговли

8 4 4 [1,2,3,7,9,] Тесты,
задачи, блиц­
опрос

3. Производные финансовые инструменты (ПФИ)
3.1 Сущность ПФИ и их роль на финансовом рынке
3.2 Фьючерсы и форварды
3.3 Опционы
3.4 Хеджирование с применением ПФИ

8 4 4 [1,3,6,10,11,] Контрольная
работа,

4. Деятельность финансовых институтов на рынке ценных бумаг в 
зарубежных странах и в Республике Беларусь
4.1 Банки на рынке ценных бумаг
4.2 Инвестиционные фонды
4.3 Фондовая биржа и внебиржевые рынки: организация торговли и 
тенденции развития торговых площадок
4.4 Фондовые посредники: брокерские, дилерские, управляющие компании

8 4 4 [1,2,3,6,10,1
1]

Экспресс-
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