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1 Область применения и нормативные ссылки

Настоящая программа учебной дисциплины устанавливает минимальные требования к знаниям и умениям студента и определяет содержание и виды учебных занятий и отчетности.


Программа предназначена для преподавателей, ведущих данную дисциплину, учебных ассистентов и студентов образовательных программ бакалавриата «Финансовый менеджмент», «Фондовый рынок и инвестиции» по направлению подготовки 38.03.01 Экономика и образовательной программы бакалавриата «Экономика и управление компанией» по направлению подготовки 38.03.02 Менеджмент.

Программа разработана в соответствии с:

· ФГОС ВПО по направлению подготовки 38.03.01 Экономика (уровень бакалавриата), по направлению 38.03.02 Менеджмент (уровень бакалавриата), 

· ОС НИУ ВШЭ по направлению 38.03.01 Экономика (уровень бакалавриата), образовательным стандартом НИУ ВШЭ по направлению 38.03.02 Менеджмент (уровень бакалавриата)

· РУП ИППС по направлению 38.03.01 Экономика, образовательные программы «Финансовый менеджмент», «Фондовый рынок и инвестиции» и РУП ИППС по направлению подготовки 38.03.02 Менеджмент образовательная программа «Экономика и управление компанией» подготовки бакалавров.

2 Цели освоения дисциплины

Целями освоения дисциплины «Практика привлечения финансирования на международных рынках» являются:

- обучение студентов знанию основных стратегий привлечения финансирования на международных рынках;

- формирование знаний об основных инструментах, используемых в международной практике финансирования предприятий и проектов;

- приобретение навыков решения задач, относящихся к использованию различных инструментов финансирования;

- получение знаний о различных видах рисков и понимания используемых для управления ими стратегий и инструментов. 
Курс основан как на литературе, описывающей возможные источники финансирования, так и на практике реальных компаний. Курс позволяет сформировать систему ключевых компетенций в области привлечения финансовых ресурсов в различных временных горизонтах и стадиях развития бизнеса.  
3 Компетенции обучающегося, формируемые в результате освоения дисциплины
В результате освоения дисциплины студент должен:

1. Знать:
a. основные инструменты финансирования, доступные для компаний на международных рынках;

b. классификацию основных финансовых рисков и инструменты управления ими;

c. процедуры, сопутствующие реализации проектов в области привлечения финансирования.

2. Уметь:
a. выбирать стратегии и инструменты управления рисками, возникающими в деятельности предприятия;

b. базируясь на математическом моделировании и знании традиций и обычаев деловой практики, оценивать необходимость и возможность привлечения различных видов финансирования;
c. выбирать конкретные условия финансирования отдельных проектов и компаний на основе сформированной стратегии привлечения финансирования и управления рисками.

3. Иметь навыки (приобрести опыт):
a. участия в формировании стратегии собственных компаний с учетом доступных и необходимых инструментов увеличения акционерного и заемного капитала.

В результате освоения дисциплины студент осваивает следующие компетенции:

	Компетенция
	Код по ФГОС/ НИУ
	Дескрипторы – основные признаки освоения (показатели достижения результата)
	Формы и методы обучения, способствующие формированию и развитию компетенции

	Владение культурой мышления, способность к обобщению, анализу,

восприятию информации, постановки цели и выбору путей ее

достижения
	СК-Б1

СК-Б3

СК-Б4
	- дает определение основным рискам, инструментам управления ими, 

- распознает основные стратегии привлечения финансирования, 

- использует математические методы для анализа 
стратегий хеджирования и привлечения финансирования
	- ознакомление с базовой и дополнительной литературой;

- решение задач в рамках аудиторных занятий и самостоятельно;



	Умение логически верно, аргументировано и ясно строить устную и

письменную речь 
	СК-Б5

СК-Б6
	- владеет научной терминологией, 

- применяет теоретические знания для объяснения экономических процессов,

- интерпретирует данные бухгалтерского и экономического учета предприятия для оценки необходимости хеджирования рисков и привлечения дополнительного финансирования
	- ознакомление с базовой  и дополнительной литературой;

- ответы на теоретические и практические вопросы в рамках аудиторных занятий 

 и контрольных домашних заданий;



	Стремление к саморазвитию, повышению своей квалификации и мастерства, способен вести исследовательскую деятельность
	СК-Б7
	- использует дополнительную литературу, новостные источники, статистические данные для интерпретации и оценки наблюдаемых экономических событий
	- обсуждение практических ситуаций на аудиторных занятиях;

- анализ заданной ситуации в контрольных домашних заданиях

	Готовность к кооперации с коллегами, работе в коллективе


	СК-Б8

СК-Б9
	- демонстрирует навыки экономического анализа на основе финансовых моделей, подготовленных в процессе обучения
	- обсуждение практических ситуаций на аудиторных занятиях;
- защита подготовленных финансовых моделей;

	Способность сформулировать и обосновать собственную точку зрения по социально-экономическим процессам в России и в мире
	ИК-1

ИК-5
	- владеет терминологией, принятой в коммуникации с международными финансовыми институтами; 
- применяет теоретические знания для анализа экономических событий, происходящих в России и в мире.
	- обсуждение ситуаций на аудиторных занятиях,

- ответы на вопросы в контрольных домашних заданиях

	Способность к постановке научно-исследовательских задач; сбору, анализу и обработке информации для их решения
	ИК-Б1.1

АД_НИД
(Э)

ИК-Б1.1_
4.1_4.3  АД_НИД
(Э)
	- получение навыков нахождения и интерпретации экономической информации на основе полученных теоретических знаний
	- аудиторная и самостоятельная работа студента

	Способность выбрать инструментальные средства для обработки экономических данных в соответствии с поставленной задачей, проанализировать результаты расчетов и обосновать полученные выводы;
	ИК-6

ИК-7
	- понимание алгоритмов обработки данных экономического и финансового анализа, применяемых при подготовке обоснования привлечений финансирования и хеджирования рисков; 

- умение выбрать необходимую и достаточную информацию для анализа ситуации,

- способность сделать выводы на основе проведенного исследования
	- аудиторная и самостоятельная работа студента

	Способность анализировать и интерпретировать данные отчетности на основе отечественных и зарубежных стандартов, выявлять тенденции изменения экономических и финансовых показателей
	ИК-9
	- знание взаимосвязей экономических  показателей и явлений на модельном уровне,

- умение анализировать экономическую информацию и выявлять факторы, влияющие на динамику основных экономических показателей,

- умение выявлять тренды в динамике экономических показателей 
	- аудиторная и самостоятельная работа студента


4 Место дисциплины в структуре образовательной программы
Настоящая дисциплина относится к циклу базовых дисциплин, изучаемых в ИППС в рамках направления 38.03.01 Экономика и 38.03.02 Менеджмент подготовки бакалавра.  
Изучение данной дисциплины базируется на следующих дисциплинах: финансовый анализ, корпоративные финансы, бухгалтерский учет, оценка стоимости компаний.
Основные положения дисциплины должны быть использованы в дальнейшем при изучении следующих дисциплин: финансовое планирование, финансовый менеджмент.

Для освоения учебной дисциплины, студенты должны владеть следующими знаниями и компетенциями: владеть терминологией основными концепциями бухгалтерского и финансового учета; понимать структуру внутренних и внешних источников финансирования предприятия; владеть (хотя бы на базовом уровне) деловым английским языком.
5 Тематический план учебной дисциплины

	№
	Название раздела
	Всего часов 
	Аудиторные часы
	Консультации
	Самостоя​тельная работа

	
	
	
	Лекции
	Семинары
	Практические занятия
	
	

	1
	Введение в корпоративные финансы. Анализ рисков. Инструменты и стратегии хеджирования
	33
	4
	2
	
	
	27

	2
	Торговое финансирование.
	31
	2
	2
	
	
	27

	3
	Синдицированные и структурированные кредитные продукты.
	31
	2
	2
	
	
	27

	4
	Облигации. Проектное финансирование
	31
	2
	2
	
	
	27

	5
	Венчурное финансирование. Сделки частного размещения акций
	31
	2
	2
	
	
	27

	6
	IPO. Сделки слияния и поглощения.
	31
	2
	2
	
	
	27

	7
	Экзамен – решение контрольных заданий по всем темам
	2
	
	
	2
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Итого:
	190
	14
	12
	2
	
	162


6 Формы контроля знаний студентов
	Тип контроля
	Форма контроля
	1 год, недели
	

	
	
	1
	2
	3
	4
	

	Текущий


	Контрольное домашнее задание
	1
	1
	1
	1
	Письменные решения задач, предложенных преподавателем

	Итоговый
	Экзамен


	
	
	
	1
	Письменная работа 

120 минут


6.1 Критерии оценки знаний, навыков

	Тип 

контроля
	Форма 

контроля
	Параметры
	Критерии оценки

	текущий
	Контрольное домашнее задание
	Письменная работа (тесты, задачи, открытые вопросы) 
	- за тестовое задание максимальный балл ставится в том случае, если   выбраны все верные варианты ответа и не выбраны неверные варианты;

- за открытый вопрос максимальный балл ставится за верный ответ, обоснованный с точки зрения макроэкономической теории с приведением соответствующих формул и графиков;

- в задаче максимальный балл ставится за верное и последовательное решение и нахождение правильного ответа.

	итоговый
	Экзамен
	Экзаменационная работа (тесты, задачи, открытые вопросы) 120 минут. 
	


Домашние контрольные задания публикуются на сайте преподавателя с первого дня прохождения курса. Решения должны быть предоставлены по электронной почте по мере прохождения отдельных тем (к следующему занятию). Также слушателям предлагаются факультативные задания, решение которых улучшает итоговый балл.
7 Содержание дисциплины

Тема 1. Виды финансирования, доступные компаниям на международных рынках.
Описание логики курса и используемого инструментария. Финансирование бизнеса за счет заемного и акционерного капитала. Потребности компании, которые могут быть удовлетворены только за счет глобальных источников финансирования. Совокупность условий, необходимых и достаточных для привлечения специфических форм финансирования на глобальных рынках.

Основа поиска финансирования – правильная презентация достижений и планов компании, а также ее готовности к выходу на новые рынки капитала.

Несоответствие усилий и достигаемого результата на начальных стадиях поиска финансирования. Необходимость предварительной реструктуризации бизнеса и внедрения новых бизнес-процессов.

Противоречия локального правового регулирования банковской и хозяйственной деятельности и практики глобальных финансовых институтов.

Менеджмент кризисов.

Задание: Расчет экономической целесообразности замещения кредитов локальных банков на кредиты международных финансовых институтов.

Доходность бизнеса – основное условие привлечения финансирования.
Краткое напоминание теории оценки компаний. Изложение практического смысла использования математического инструментария: VBM (Value based management), FCFF/FCFE/UFCF (Discounted Cash Flow), WACC (Weighted Average Cost of Capital), NPV/APV/FTE/TV (Present and Terminal Value), EVA/SVA/MVA (Value Added), CAPM (Capital Asset Pricing Model), Incremental Cost of Capital, анализ чувствительности, альтернативные издержки привлечения капитала, рентабельность активов/бухгалтерская/инвестиций/собственного капитала, доходность ценных бумаг. Отчет о движении рабочего капитала.

Анализ собственных рисков и их презентация международным институтам. Чувствительность к наиболее важным рискам. Математическое моделирование собственного бизнеса.

Стратегия роста бизнеса – увеличение доли рынка или доходности операций, вертикальная интеграция или «чистый» бизнес, влияние инфляции и курсовых рисков, предельная долговая нагрузка.

Реструктуризация бизнеса для выхода на глобальные рынки: организационные и юридические нюансы. 

Сравнительный анализ – основной метод принятия решения финансовыми институтами.

Задания: Задачи на вычисление эффективных ставок привлечения кредитов, лизинга, нахождение адекватных для конкретных условий коэффициентов дисконтирования.
Анализ и методы управления рисками. 

Хеджирование, страхование, своп-контракты, биржевые и внебиржевые опционы. Описание основных стратегий по использованию хедж-инструментов: фьючерсы, CALL&PUT options, Collar Strategy, Swap-contracts, OTC (Over-the-Counter) и Off-exchange contracts.

Задания: Задача на вычисление финансовых результатов исполнения экспортного контракта с использованием инструментов хеджирования и без них.
Тема 2. Обеспечение краткосрочной ликвидности – торговое финансирование. 

Структура торгового финансирования, основные участники процесса. Логистика экспортно-импортных операций и ее отражение в принципах торгового финансирования. Транзакционный характер финансирования. Supply chain – цепочка поставки: финансирование товара на всех ее участках.
Collateral Management, участие сюрвейеров, документарные операции, Advanced Rates, Back-to-Back contracts. Проблемы локального законодательства, препятствующие внедрению институтов торгового финансирования в широкую практику. Подробный анализ финансовых инструментов, используемых при экспортно-импортных операциях: аккредитивы, инкассо, CAD (Cash Against Documents), Open Account.
Менеджмент кризисов: обеспечение интересов клиента и банка при колебаниях конъюнктуры, Price Management, обеспечение технического дефолта, Stand-still Agreements.

Задание: На основе Term Sheet (основные условия кредитования) в форме торгового финансирования создать оптимальную схему распределения товара по Supply chain. 
Тема 3.  Долгосрочное обеспечение рабочего капитала – структурированные и синдицированные кредиты.
Необеспеченная долгосрочная потребность в финансировании рабочего капитала – причина обращения за более сложными кредитными продуктами. Виды структурированных и синдицированных кредитов, Credit Linked Notes.
Обоснование получения структурированных кредитных продуктов: на увеличение физических объемов бизнеса и рефинансирование существующей задолженности. Организационные условия привлечения: организатор, юридические и финансовые консультанты.

Обеспечение рисков в структурированных кредитных продуктах: хеджирование валютных и процентных рисков, залоги, ковенанты, Waivers от существующих банков. Комбинированные (конвертируемые) кредитные продукты: CALL Options, Warrants. Описание и разница. 
Прогноз увеличения производственных и финансовых показателей, как следствие полученного кредита. Анализ процесса возврата кредита. Сенситивность бизнеса к основным факторам риска и их влияние на вероятность возврата. График высвобождения рабочего капитала при увеличении производственных и финансовых показателей.
Синдикаты и Club Deals (частое неправильное употребление термина).

Задание: Вычислить стоимость пакета акций компании при использовании различных опционов, варрантов и процедур разрешения тупиковых ситуаций.
Тема 4.  Проектное финансирование – формирование будущей доходности бизнеса.
Источники покрытия капиталовложений: собственные средства, дополнительный акционерный капитал или кредит. 

Главное условие предоставления – рост производственных и финансовых показателей, а не прогноз роста стоимости приобретаемого базового актива. Напоминание принципов бухгалтерского учета основных средств: Amortisation & Depreciation, Goodwill, Revaluation и влияния этих параметров на финальную оценку компании и ее модель.
Альтернативы проектного финансирования: выделение совместной с банком компании start-up из структуры бизнеса; кредит или лизинг; проектное или структурированное финансирование.

Организационные аспекты: технические консультанты, техническая экспертиза, аналитическое исследование рынка.

Сопоставление лизинга и прямого кредита с точки зрения эффективной доходности.

Задание: вычислить эффективную процентную ставку для ряда неравных погашений долга, вычислить амортизацию приобретенных основных средств по различным схемам начисления амортизации.
Последний шаг к снижению стоимости заимствований – облигации.

Напоминание теории исчисления текущей доходности облигаций.

Еврооблигации – основные требования и условия: объемы выпуска, оферты, купоны. Плата за дешевые кредитные ресурсы – организационные предпосылки эмиссии: организаторы, консультанты, информационная политика, раскрытие информации, корпоративное управление. Временные рамки выпуска, залоги и поручительства. Правовые аспекты размещения: SPV/SPE (Special Purpose Vehicle/Entity) и юрисдикции.

Первые публичные оценки компании: аудит, Due Diligence, анализ модели развития. Специфика оценки, проводимой аналитиками инвестбанков. Сравнительный анализ.

Принципы и практические аспекты формирования книги заявок. Свободное обращение облигаций и их котировки. Market-making. Warrants для обеспечения доходности. Менеджмент кризисов. Примеры из недавнего прошлого.

Задание: Сделать сравнительный анализ облигаций прочих эмитентов, сопоставимых с собственной компанией, и установить реалистичные условия выпуска и обращения для собственных облигаций на основе «дорожной карты», представленной преподавателем.
Тема 5. Оценка бизнеса – частное размещение акций. Венчурное финансирование.
Описание различных типов инвесторов и финансовых институтов, оперирующих на рынке Private Placement: стратегические и финансовые инвесторы, Greenmail.
Компромиссная оценка компании – состязание в логике построения финансовых моделей. Специфические показатели оценки: Adjusted and Cash EBITDA, Leverage/EBITDA, P/E, EV/EBITDA и прочие. Необходимость знания указанных показателей для публичных компаний-«сверстников». Консенсус-прогноз на основе DCF-метода и метода сравнительного анализа.
Будущая оценка пакета, принадлежащего инвестору. Оценка компании с учетом дополнительного капитала, а также расходов на консультантов. Стратегии выхода инвестора из компании: IPO, Buy-Back, Warrants, Options, Management Buy-Out, продажа стратегическому инвестору. 

Специфическая практика на рынке Start-up Projects.
Задание: определить оценочную стоимость пакетов акций, принадлежащих различным акционерам по мере вхождения в капитал компании новых инвесторов.
Тема 6. IPO – вершина развития или старт нового бизнеса?
Экономические идеи IPO: старт к новым вершинам, выход акционеров из бизнеса, замещение заимствований. Primary and secondary shares: деньги внутрь или вовне? Основная идея – рост стоимости компании: публичные стоят дороже. Сроки подготовки и окна размещений, основные вехи, выбор площадки, применимое законодательство. SPV или отечественный рынок? Он-шорная или офф-шорная юрисдикция? Акции или депозитарные расписки? Налоговые последствия. Специфика американского рынка. Параллельное размещение. 

Еще больше консультантов, несколько организаторов, аналитики, те же инвесторы и ритейл. Функции: Global Coordinator, Bookrunner, Underwriter, Lead-manager, Co-lead manager, Selling agent, независимые аналитики. Прогнозные заявления, юридические оговорки и disclaimers. Содержание проспекта. Веб-сайт и информационная политика. Инсайдерская информация. 

Привлекательность для инвесторов: Транспарентность, трек-рекорд, тенденции к росту, доля заслуг менеджмента в росте стоимости компании, размер сделки, обстановка на рынке, дивидендная политика, наличие независимых директоров, детализированные корпоративные процедуры, Lock-ups. Негатив: непонятный Upside, волатильность связанных рынков, прямая зависимость от неконтролируемых риск-факторов, страновая принадлежность. 

Road-show: Испытание для менеджмента. Выручка от IPO: Проекты использования. «In» и «out». 
Оценка акций: Роль аналитиков. Ожидания рынка. Инвесторы всегда хотят дешевле. Применимые мультипликаторы. Формирование книги. Снижение или повышение коридора. Фиксация курса. Механизмы ценообразования: аукцион, фиксированная цена, сводная заявка андеррайтера. AM (Aftermarket). Доходность/убыточность первого дня. Сброс акций. Market-making и опцион доразмещения.

План «B»: Неполная книга заявок. Примеры размещений последнего времени.

Задание: Применить консенсус-мультипликатор, высчитанный на основе сравнительного анализа, для определения коридора цены акций; высчитать долю фактического free float с учетом основных параметров IPO и цены размещения по медиане определенного ценового коридора.
Сделки M&A и связанные с ними структурированные кредитные продукты – мир акул Уоллстрита.
Основные сценарии существования после IPO: SPO, сделки M&A. Альтернативные издержки привлечения капитала: новые акции или кредиты.

Поглощение аналогичной мелкой непубличной компании с несложной интеграцией в существующую модель бизнеса. Структурированные кредитные продукты банков, используемые для сделок M&A. Описание, основные модели. Кредитные продукты, основанные на залоге акций публичных компаний. Биржевые инструменты снижения рисков возникновения Margin Call.
Публичность – организационные требования. Регулярность раскрытия информации.
Диверсификация рисков за счет приобретения непрофильных компаний. Оценка возможностей и будущей синергии. Увеличение рыночной капитализации за счет продажи непрофильных активов. Проведение SPO. Размывание акций (Dilution). Примеры поглощений из практики последних лет.
Задание: Посчитать итоговую оценку бизнеса с учетом условий сделки слияния.
8 Образовательные технологии

8.1 Методические указания студентам

Студенты выполняют контрольные домашние задания с помощью компьютерной техники в формате MS Excel. Все учебные материалы, условия контрольных домашних заданий, список используемой литературы, а также материалы лекций размещены на персональном веб-сайте преподавателя, расположенном по адресу: www.cherkasov171.ru. Выполненные контрольные домашние задания пересылаются преподавателю по электронной почте на адрес: info@cherkasov171.ru.
9 Оценочные средства для текущего контроля и аттестации студента
9.1 Тематика заданий текущего контроля
Образцы вопросов для аудиторного текущего контроля знаний:

1. Определение чистой приведенной стоимости инвестиций (NPV).

2. Принципы определения чистого операционного денежного потока, исчисленного по методам FCFF и FCFE.

3. Определение чистого оборотного капитала (NWC) и его элементы.

4. Определение средневзвешенных затрат на капитал (WACC).

5. Определение EBITDA и Adjusted EBITDA.

6. Основные виды документарных операций.

7. Основные принципы торгового финансирования.

8. Определение Syndicated Bank Facility и Club Deal.

9. Определение Amortisation и Depreciation.
10. Определение Option и Warrant.

11. Виды стратегий хеджирования.
12. Перечислить всех участников торгового финансирования.
13. Перечислить всех участников структурированного финансирования.
14. Перечислить всех участников проектного финансирования.

15. Перечислить всех участников облигационного выпуска.

16. Перечислить всех участников сделки Private Placement.
17. Перечислить всех участников IPO.

18. Виды мультипликаторов для акций публичных компаний.

19. Основные принципы информационной политики публичной компании.

Основные принципы корпоративного управления (Corporate Governance) публичной компании.
9.2 Задачи для оценки качества освоения дисциплины

Образец задачи для контрольных домашних заданий:
Компания покупает 100 000 тонн нефти Light Sweet Crude Oil (WTI) во Вьетнаме для продажи во Францию 01/03/2013. Контракт с покупателем подписан на условиях CIF Rouen/Цена спот NYMEX на 01/10/2013. То есть фиксация цены происходит в дату доставки. Продавец хеджирует сделку биржевыми фьючерсами и опционами. Комиссии брокеров за все операции исключены. Процентная ставка по привлечению средств - 6% годовых. Замените все знаки вопроса числами. Какова была прибыль от реализации с учетом всех затрат при трех сценариях: без хеджирования, хеджирование фьючерсом, хеджирование опционом? Добилась ли компания поставленной целевой прибыльности сделки при каждом из сценариев?
9.3 Примеры заданий итогового контроля

1. В ходе IPO заявки инвесторов в книге заявок формируются в виде диапазона цены, которая удовлетворяет потенциального покупателя. Заявки удовлетворяются по цене закрытия сделки (Settlement price) по следующему принципу:

А) Все заявки, сделанные по цене закрытия сделки и выше данной цены.

Б) Все заявки, строго соответствующие цене закрытия сделки.

В) Все поступившие заявки по цене, являющейся средним арифметическим заявленных диапазонов.

Г) Только те заявки, по которым инвесторы подтвердили свое согласие с предложенной ценой закрытия.

2. Форвардный и фьючерсный контракт.

А) Форвардный контракт заключается с контрагентом, фьючерсный – с биржей.

Б) Форвардный и фьючерсный контракты – одно и то же.

В) Форвардный контракт заключается в отношении товаров, измеряемых единицами метрической системы (тонна, литр, и т.п.); фьючерсный – измеряемых единицами англо-саксонской системы мер (бушель, баррель и т.п.). 

Г) Форвардный контракт заключается в отношении поставки любых товаров, фьючерсный – только биржевых (commodities).

Д) Форвардный контракт не имеет фиксированных условий (то есть количество, качество, сроки могут меняться); у фьючерса – все условия фиксированы (меняется только цена, остальное – жесткие условия).

3. PUTtable warrant – это:

А) Обязательство компании выкупить у держателя условленное количество дополнительно выпущенных (например, в момент предоставления кредита) акций по установленной цене.

Б) Обязательство компании в случае дефолта по кредиту выпустить условленное количество дополнительных акций и продать их кредитору по установленной цене.

В) Обязательство инвестора купить по установленной цене определенное количество дополнительно выпущенных акций.

10 Порядок формирования оценок по дисциплине 

Преподаватель оценивает работу студентов на семинарских и практических занятиях путем выставления дополнительных баллов (от 0,1 до 1) за активность студентов. Оценки за работу на семинарских и практических занятиях преподаватель выставляет в рабочую ведомость. Накопленная оценка за работу на семинарских и практических занятиях определяется перед итоговым контролем - Оаудиторная. Максимальный уровень оценки = 5.
Преподаватель оценивает самостоятельную работу студентов путем выставления баллов заранее определенной стоимости за решение каждого домашнего контрольного задания. Обязательные задания (в количестве 3) имеют вес 10 баллов каждая. Максимальный уровень оценки по обязательным заданиям = 30. Также слушателям предлагаются для решения факультативные письменные задания. Максимальный уровень оценки по обязательным заданиям = 15.
Оценки за самостоятельную работу студента преподаватель выставляет в рабочую ведомость. Накопленная оценка за самостоятельную работу определяется перед итоговым контролем – Осам. работа обязательные + факультативные.

Накопленная оценка за текущий контроль учитывает результаты студента по текущему контролю следующим образом: 

Онакопленная= Оауд + Осам.работа
Результирующая оценка за дисциплину рассчитывается следующим образом:

Поскольку дисциплина преподается один модуль:
Орезульт = 0,1 * (Онакопл + Оэкз/зач) 

Общая максимальная сумма баллов по экзаменационному тесту = 50. Способ округления накопленной оценки промежуточного (итогового) контроля в форме зачета: арифметический. Таким образом максимальный возможный итоговый балл составляет 100 и пересчитывается в итоговую оценку с коэффициентом 0,1.
Соответствие полученных баллов оценке по пятибалльной шкале:

	Количество баллов
	Оценка по пятибальной шкале

	10 – 8
	5 (отлично)

	7 – 6
	4 (хорошо)

	5 – 4
	3 (удовлетворительно)

	3 и ниже
	2 (неудовлетворительно)


11 Учебно-методическое и информационное обеспечение дисциплины
11.1 Базовый учебник
1. Брейли Р., Майерс C. «Принципы корпоративных финансов: Второе издание». — М., «Олимп-Бизнес», 2007. Главы: 2-9, 13-15, 24 – 26, 29 - 30. С. 13-236, 321 – 404, 619 – 702, 759 – 814.
11.2 Основная литература
1. Дамодаран  А. «Инвестиционная оценка». – М., «Альпина»,  2004. 
2. Damodaran A. «Investment Valuation (Second Edition)» — Wiley, 2002. http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ С. 121-151, 593-759.
3. Розанова Н.М. «Ситуационный анализ в экономике». - М., «Экономика», 2011. С. 83 – 54.
4. Бланк И.А. «Управление финансовыми ресурсами». – М., «Омега-Л», 2010. С. 290 – 359.

5. Григорьева Т.И. «Финансовый анализ для менеджеров: оценка, прогноз: учебник». – М., «Юрайт», 2011. С. 226 – 423.
6. Бахрамов Ю.М. «Финансовый менеджмент: Учебник для вузов. 2-е изд.». – СПб., «Питер», 2011. с. 279 – 327.

7. Дрейхо Дж. «IPO. Как и почему компании становятся публичными / Пер. с англ.» - М., 2008. Гл. 3-4, 8-10, 12. С. 47 – 92, 173 – 267, 300 – 322.
8. Грегориу Г.Н. «IPO: Опыт ведущих мировых экспертов / Пер. с англ.». – Минск, «Гревцов Паблишер», 2008. С. 223 – 270, 485 – 548.
9. Пласкова Н.С. «Стратегический и текущий экономический анализ: учебник». – М., «Эксмо», 2010. с. 469 – 514.

10. Медведев Д. А. Автореферат диссертации «Методы учета условий финансирования при оценке инвестиционных проектов»

http://www.disser.h10.ru/dis/MedvedevDA.html
11. Романов В.С. «Модель экспресс-оценки стоимости компании».

http://www.cfin.ru/appraisal/business/prompt_evaluation.shtml
12. Коупленд Т., Колер Т., Мурин Д. «Стоимость компаний: оценка и управление». — М.: «Олимп-Бизнес», 2000. С. 186 – 245.
13. Fernandez P. Equivalence of ten different discounted cash flow valuation methods // Research Paper no. 549 / University of Navarra. — 2004. http://ssrn.com/abstract=367161 

14. Павловец В.В. «Введение в оценку стоимости бизнеса». — 2000. http://www.cfin.ru/finanalysis/value.shtml 

12 Материально-техническое обеспечение дисциплины

При прохождении курса студенты пользуются материалами, размещенными на персональном веб-сайте преподавателя, расположенном по адресу: www.cherkasov.ch. Лекции читаются с использованием компьютерных презентаций и видеопроектора.
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