
Финансы. И не только. 
Просто. 
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Что мы знаем о финансах?
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26 января акции GameStop выросли на 92,7%. С начала года они подорожали на 685%. 
Капитализация компании достигла $6,8 млрд.
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• Time value of money: деньги сегодня это не те же деньги завтра

Основные (базовые) концепции финансов
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• Time value of money: деньги сегодня это не те же деньги завтра
• Активы = обязательства + собственный капитал

Активы — это экономические
ресурсы, контролируемые
бизнесом, от которых ожидается
получение выгоды в будущем.
• Товары, предназначенные для 

продажи
• Земля 
• Здания
• Оборудование
• даваемые патентами права, 

авторские права или торговые 
знаки

Обязательства — это существующие
обязанности бизнеса произвести
выплату денежных средств, передать
активы или предоставить услуги
другим предприятиям в будущем.
• долги бизнеса
• задолженность поставщикам за 

товары и услуги
• взятые взаймы деньги
• задолженность по заработной 

плате сотрудникам
• задолженность государству по 

налогам

Собственный
капитал — это
требования
владельцев
бизнеса в
отношении его
активов.

Это что осталось
бы после
погашения всех
обязательств.

Основные (базовые) концепции финансов
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• Time value of money: деньги сегодня это не те же деньги завтра
• Активы = обязательства + собственный капитал
• Концепция компромисса между риском и доходностью 

чем выше требуемая или ожидаемая доходность,  т.е.  
отдача на вложенный капитал, тем выше  и  степень  риска,  
связанного  с  возможным не получением этой доходности; 

верно и  обратное

Основные (базовые) концепции финансов
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• Time value of money: деньги сегодня это не те же деньги завтра
• Активы = обязательства + собственный капитал
• Концепция компромисса между риском и доходностью 
• Диверсификация: нельзя класть все яйца в одну корзину

Основные (базовые) концепции финансов
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инвестирование средств в 
разные финансовые активы. 
При этом в идеале снижение 
риска должно минимально 
влиять на доходность 
портфеля.

• одновременное развитие 
многих, не связанных друг 
с другом видов 
деятельности 

• увеличение количества 
видов и наименований 
продукции и услуг 

• проникновение компании 
в другие отрасли

Производства Рисков

Диверсификация
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• Time value of money: деньги сегодня это не те же деньги завтра
• Активы = обязательства + собственный капитал
• Концепция компромисса между риском и доходностью 
• Диверсификация: нельзя класть все яйца в одну корзину
• Асимметрия информации 

Основные (базовые) концепции финансов



Что такое акции

Фирме нужны деньги. 
Где взять?
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Что такое акции

Фирме нужны деньги. Где 
взять?

Накопления В долг Продать долю 
в фирме
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Что такое акции

Фирме нужны деньги. Где взять?

Накопле
ния В долг

Банки Облигац
ии

Продать долю в фирме

IPO SPO M&A
Частное 
размеще

ние
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«разместить акции» - где?
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ТОР-10 IPO в США
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Рынок акций – биржи, 
на которых торгуются российские компании
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Примеры публичных 
размещений российских компаний (IPO / SPO)
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Российские публичные компании –
«голубые фишки»
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НЕФТЕГАЗ

Металлы + 
удобрения

Телекомы + 
Интернет

РитейлБАНКИ



НЕФТЕГАЗ

Металлы + 
удобрения

Телекомы + 
Интернет

Ритейл

БАНКИ
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Российские публичные компании –
«голубые фишки»



Крупнейшие компании по капитализации 
в России

№ Название
Капитализация,
млрд руб

1 Газпром 4 614

2 Роснефть 3 741

3 НОВАТЭК 3 195

4 Сбербанк 2 974

5 Лукойл 2 521

6 ГМК Норникель 2 467

7 Газпромнефть 1 810

8 Сургутнефтегаз 1 232

9 Полюс золото 1 153

10 Транснефть 973.1

11 ФосАгро 963.6

12 Татнефть 938.6

13 НЛМК 773.0

14 Русал 763.2

15 ВТБ 761.8

Данные на 31.07.2022

№ Отрасль Компания Капитализация на 
конец 2020 г., млн $

Изменение капитализа-
ции за год, %

1 Банки и финансовые услуги Сбербанк 79 504 -10,2

2 Нефтегазодобыча и нефтепереработка Газпром 68 012 -30,7

3 Нефтегазодобыча и нефтепереработка НК «Роснефть» 62 534 -18,9

4 Нефтегазодобыча и нефтепереработка НОВАТЭК 51 630 -16,6

5 Металлургия Норильский никель 50 604 2,7

6 Нефтегазодобыча и нефтепереработка ЛУКОЙЛ 48 601 -31,7

7 Добыча полезных ископаемых Полюс 27 738 81,7

8 Информационные технологии Яндекс 22 122 54,9

9 Нефтегазодобыча и нефтепереработка Газпром нефть 20 406 -36,7

10 Нефтегазодобыча и нефтепереработка Сургутнефтегаз 17 405 -40,6

11 Металлургия НЛМК 16 941 22,1

12 Нефтегазодобыча и нефтепереработка Татнефть 15 176 -43,7

13 Металлургия Северсталь 15 029 18,0

14 Добыча полезных ископаемых Полиметалл 11 142 49,6

15 Добыча полезных ископаемых АЛРОСА 9 855 -2,3
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https://smart-lab.ru/q/shares_fundamental/order_by_short_name/asc/?field=market_cap&ysclid=l69g2axdyd340574584
https://smart-lab.ru/q/shares_fundamental/order_by_market_cap/asc/?field=market_cap&ysclid=l69g2axdyd340574584
https://smart-lab.ru/forum/GAZP
https://smart-lab.ru/forum/ROSN
https://smart-lab.ru/forum/NVTK
https://smart-lab.ru/forum/SBER
https://smart-lab.ru/forum/LKOH
https://smart-lab.ru/forum/GMKN
https://smart-lab.ru/forum/SIBN
https://smart-lab.ru/forum/SNGS
https://smart-lab.ru/forum/PLZL
https://smart-lab.ru/forum/TRNFP
https://smart-lab.ru/forum/PHOR
https://smart-lab.ru/forum/TATN
https://smart-lab.ru/forum/NLMK
https://smart-lab.ru/forum/RUAL
https://smart-lab.ru/forum/VTBR


Права акционеров

36

• 75% + 1 акция - принимать любые решения по управлению
• 50% + 1 акция — контрольный пакет - самостоятельно принимать 

решения по всем остальным вопросам, обсуждаемым на общем 
собрании акционеров.
• 25% + 1 акция — блокирующий пакет позволяет отвергнуть 

некоторые решения
• 10% акций дают право на созыв внеочередного собрания 

акционеров
• Менее 10% - миноритарии

IES, 2022
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Еще пару слов о первой концепции…



Будущая стоимость 
Предположим, что у нас сейчас есть 1 рубль и его можно инвестировать под % r.

В конце 1 периода мы получим:

FV = 1 + r;

В конце 2 периода:

FV = (1 + r) + r (1 + r) = (1 + r)2,

В конце  n периода:

FV = (1 + r)n

Если r = 10% и  n = 2 

FV = (1 + r)n = (1,1)2 = 1,21

Если вместо 1 рубля мы вложим 1000 (PV = 1000), то в конце периода 2 получим:

FV=PV(1+r)n = 1000*(1,1)2=1210 
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Текущая стоимость
Из уравнения (1) следует

FV

PV  = --------------
(1 + r)n

Если Cn денежный поток в конце периода n, r – ставка %
Cn

PV = --------- или                  PV = Cn (1 + r)-n

(1 + r)n

где(1+r)-n – текущая стоимость 1 рубля, который будет получен в конце периода n при ставке r.
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Правило сложения текущих стоимостей

Текущая стоимость любого набора денежных потоков равна сумме текущих
стоимостей каждого из денежных потоков в наборе.

Период Ден. поток PVF (r=0,1) PV
1 100 0,9091 90,91
2 200 0,8264 165,28

256,19
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Стоимость облигаций
Дисконтированная стоимость облигации номиналом 1 рубль, по которой % 

выплачивается 1 раз в год в размере, равном ставке дисконтирования

Когда купонная ставка по облигации равна ставке дисконтирования, и 
следующий платеж по ней произойдет через 1 год, текущая стоимость 

такой облигации равна ее номиналу безотносительно к сроку обращения.

1 2 3
1 год 1+r - - PV(1)=(1+r)/((1+r)=1
2 года r 1+r - PV(2) = 

r/(1+r)+(1+r)/(1+r)^2=1
r r 1+r PV(3)=r/(1+r)+r/(1+r)^2+

(1+r)/(1+r)^3=1
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Допустим, вам надо выбрать, что лучше:
(А) получить 100,000 долларов сегодня или
(Б) 5 раз по 25,000 долларов в конце каждого из следующих 5 лет.

В сумме 5 * 25,000 = 125,000, что вроде бы лучше, чем 100,000 долларов. Но 
так ли это? Ведь у денег есть еще и «временная» стоимость. Банковская ставка 
в данный момент в данной стране, допустим, равна 10%.
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Формула аннуитета (для расчета дисконтированной стоимости аннуитетных денежных потоков)
PV = FV*[1/(1+R)1 + 1/(1+R)2 + 1/(1+R)3 + 1/(1+R)4 +1/(1+R)5]
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[1/(1+R)1 + 1/(1+R)2 + 1/(1+R)3 + 1/(1+R)4 +1/(1+R)5]
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В нашем первом примере мы можем посчитать будущую стоимость обоих 
вариантов. Если перевести из области чистой математики в жизненную 
плоскость, то надо выбрать, что лучше:
(А) положить сегодня 100,000 долларов в банк под 10% годовых или
(Б) в конце каждого года делать взносы в сумме 25,000.
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Для варианта (А) будущая стоимость считается просто: 
$100,000 через 5 лет будут равны 100,000*1,6105 = $161,050
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Можно рассмотреть и другой пример. Сколько мы накопим на счете в 
банке, если будем вносить по 25,000 в начале каждого года, а не в конце? Это 
будет так называемый аннуитет пренумерандо, назовем его вариант В. Этот 
денежный поток можно изобразить на шкале времени таким образом:



Текущая стоимость перпетуитета

Перпетуитет – это аннуитет, который никогда не кончается.
Если устремим n из уравнения (2) в бесконечность, слагаемое 

(1+r)-n будет стремиться к 0 и текущая стоимость перпетуитета
становится равной

1
B( ¥ ;r)=  ---- (4)

r
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2010 год, 10 000 биткоинов 40-50$

IES, 2022 58



IES, 2022 59



Один из сайтов,
мониторящих курс биткоина,
даже приводит в своей
статистике «курс пиццы» —
всегда можно узнать, во
сколько оценивается провал
Ласло сегодня.

231 958 000$ = 
13 993 291 373

рублей
(на 05/08/2022)

IES, 2022 60https://myfin.by/crypto-rates/calculator-bitcoin?conv_usd=63243500

https://myfin.by/crypto-rates/calculator-bitcoin?conv_usd=63243500
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• Миф 1: блокчейн и биткоин это одно и то же

• Миф 2: биткоин это МММ, финансовая пирамида

• Миф 3: ICO позволяет быстро и много зарабатывать

• Миф 4: ICO — мыльный пузырь, в который 
вкладывают миллионы долларов

• Миф 5: ICO скоро умрут или будут запрещены 

5 мифов об ICO, блокчейне и криптовалютах



Commodity Money –
товарные

IOU Money -
кредитные

Fiat Money –
наличные

Token Money –
декретные

Bills-
казначейские 

билеты/векселя

Bank-notes –
Банкноты ЦБ

Cheques –
чеки

Kinds of Money

IES, 2022 62

Электронные 
деньги

Coins –
монеты Credit cards

Безналичные

Счета в 
банках
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1. Необратимость. После подтверждения транзакция не может быть отменена. Ни при 
каких обстоятельствах. 

2. Анонимность. Ни транзакции, ни учетные записи не связаны с какими-либо сущно-
стями реального мира. Вы получаете биткоины на так называемый адрес, который 
представляет собой случайную строку примерно из 30 символов. 

3. Скорость и глобальный охват. Информация о транзакции распространяется в сети 
почти мгновенно и подтверждается через пару минут. Поскольку весь процесс проис-
ходит в глобальной компьютерной сети, ваше физическое местоположение не имеет 
никакого значения. 

4. Защищенность. Баланс биткоинов зафиксирован в криптографической системе с от-
крытым ключом. Только владелец частного ключа может отправлять криптовалюту на 
другие адреса. 

5. Дерегулированность. Вам не нужно просить у кого-то разрешения использовать 
криптовалюту. 



Что делают банки?

• UBS, Deutsche Bank, Santander, Mellon, ICAP – своя валюта для расчетов в 2018
году

• Такие же идеи у Сити (Citicoin) и GS

• Почему?
• Низкая скорость расчётов
• Большой бэк-офис

• Дороговизна трансграничных платежей
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Биткоин как Блокчейн 1.0

• Первая попытка использовать технологию

• С самого начала – работа с распределенной системой
• Много узлов, согласующих результаты

• Блочная система, вся история записей доступна участникам по всем
контрагентам

• Но участники анонимны (хотя иногда можно понять, кто они)

• При этом – высокая гибкость системы (изначально автор сделал так)
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Пик ICO произошел в 2017 год, спрос продолжал расти в 2018, достигнув 13 млрд привлеченных средств. 
Рыночная капитализация в 2019 году была нестабильна, но общая сумма достигла 27 млрд $. 

• В 2018 году ICO проекты привлекали в 4 раза больше инвестиций, чем рынок венчурного капитала
• К концу 2019 года боле 5,7 тыс. проектов привлекли 27 млрд$
• Однако средмесячные темпы роста замедляются в течение второй половины 2019 года
• Самые крупные и ожидаемые проекты ICO 2020 не запускаются из-за инстиуциональных ограничений (TON- Telegram)
• ICO остаются высокорискованными инвестиционными проектами для инвесторов без единой правовой базы регулирования

41

68

32 39

29

48

Средняя длительность 
ICO (дни)

2013  2014  2015  2016  2017  2018

Среднее
38

0,4
3,8 1

51

12,8

25,5

Средняя собранная сумма 
($ млн)

2013  2014  2015  2016  2017  2018

2 8
10 49

552 537Общее кол-во ICO

2013  2014  2015  2016  2017  2018

Среднее
18.2

0,8 30,5
9,9 252

7043,3

13712,8Общий объем средств
($ млн)

2013  2014  2015  2016  2017  2018

Источник: PWC, ICObench, EY
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