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Раздел 1. Организационно-методический
1.1 Место курса в образовательной программе.

Курс «Транснациональный финансовый менеджмент» относится к профессиональному циклу (вариативная часть) дисциплин по выбору подготовки магистров по направлению 080200.68 «Менеджмент» профиля «Корпоративный финансовый менеджмент» Федерального государственного образовательного стандарта высшего профессионального образования (ФГОСВПО).   
Содержание курса является логическим продолжением содержания курсов «Теория портфеля в условиях неопределенности», «Оценка инвестиционных проектов  и бюджетирование капитала Корпоративное и проектное финансирование», «Структура капитала и дивидендная политика» и иных курсов, относящихся к тематике корпоративных финансов и финансового менеджмента.
1.2. Цели курса.
Основной целью курса является достижение следующих результатов образовательных результатов: 


Студент должен: 

· знать особенности финансового менеджмента в транснациональной корпорации, иметь четкое представление о теоретических основах валютной среды бизнеса, его международных финансовых операциях
· уметь делать правильные выводы на основе данных о международных рынках капитала, использовать принципы  финансового менеджмента и корпоративных финансов в деятельности международной (транснациональной) корпорации 
· владеть навыками использования современных технологий мультивалютных расчетов, хеджирования финансовых рисков, бюджетирования капитала международных проектов для повышения ценности транснациональной корпорации
1.3. Формируемые компетенции.

По окончанию изучения курса «Транснациональный финансовый менеджмент как сфера прикладного использования корпоративных финансов» у студента должны быть сформированы следующие компетенции: 
· общекультурные

- способностью совершенствовать и развивать свой интеллектуальный, общекультурный и профессиональный уровень (ОК-1);

- способностью самостоятельно приобретать и использовать новые знания и умения (ОК-3);

· профессиональные

- умением использовать современные методы управления корпоративными финансами для решения стратегических задач (ПК-3);

- способностью использовать количественные и качественные методы для проведения научных исследований и управления бизнес-процессами (ПК-5).
1. 4. Формы контроля по курсу. Критерии оценки знаний, умений, навыков.

Итоговый контроль. 
Для контроля усвоения данного курса учебным планом  предусмотрен зачет, который проводится в письменной форме и состоит из выполнения итоговой письменной работы и итогового теста. 

Итоговая оценка по курсу и проставляется в приложение к диплому.
Текущий контроль. В течение семестра даются 2 письменные домашние работы и анализ конкретной ситуации.  Результаты выполнения этих работ являются основанием для выставления оценок текущего контроля. Выполнение всех работ является обязательным для всех слушателей. Слушатели, не выполнившие в полном объеме все эти работы, не допускаются кафедрой к сдаче экзамена, как не выполнившие график учебного процесса.

ПОРЯДОК ФОРМИРОВАНИЯ БАЛЛЬНОЙ ОЦЕНКИ

по курсу «Транснациональный финансовый менеджмент»

Максимальное количество баллов, которое слушатель может набрать в процессе обучения  в рамках учебного курса – 100 баллов.

Распределение баллов:

20 баллов -  Анализ кейса «Английская корпорация RCT» Сроки сдачи работы  - к зачету
15 баллов – Выполнение домашних заданий (2 задания) Сроки сдачи заданий - к зачету
5 баллов – активность участия в практических занятиях

60  баллов - итоговый зачет по курсу. Итоговый зачет  проводится в письменной форме и включает в себя 3 вопроса (теория и 2 задачи) по 20 баллов.
Участие в  итоговом зачете  является обязательным. 

Работы, сданные позже установленного срока, оцениваются в 0 баллов.

Шкала перевода оценки знаний по 100-балльной системе в

эквивалент пятибалльной системы 

	    Баллы по 100-балльной системе
	Пятибалльная система оценки

	85-100 баллов
	Отлично

	70-84 баллов
	Хорошо

	52-69 баллов
	Удовлетворительно

	51 балл и ниже
	Неудовлетворительно


Раздел 2. Содержание курса
2.1. Организационно-методические данные курса.
	Вид работы
	Трудоемкость 

(в акад. часах/з.е.)(

	Общая трудоемкость
	36/1

	Аудиторная работа
	16

	Лекции 


	4

	Практические занятия/семинары 
	12

	Самостоятельная работа
	20

	Внеаудиторные самостоятельные работы (при наличии)

	

	Самоподготовка (самостоятельное изучение лекционного материала и материала учебников, подготовка к практическим занятиям, текущему контролю и т.д.)
	

	Виды текущего контроля Письменные домашние работы  и анализ кейса
	

	Вид итогового контроля
	зачет


2. 2. Тематический план курса
	Наименование тем
	Количество часов 

	
	Лекции
	Практические занятия
	Самостоят. работа
	Всего часов по теме 

	Тема 1. Особенности, теории и методы международного бизнеса. Международные валютные рынки и менеджмент валютного риска.
	1
	2
	4
	7

	Тема 2. Структура и стоимость капитала ТНК. Диверсификация.
	1
	2
	4
	7

	Тема 3. Бюджетирование капитала и финансирование ТНК.
	1
	4
	6
	11

	Тема 4. Управление рабочим капиталом в  ТНК.
(наименование раздела)
	1
	4
	6
	11

	Итого по курсу
	4
	12
	20
	36/1


2.3. Содержание курса.

Тема 1. 
Особенности, теории и методы международного бизнеса. Международный бизнес и его особенности. 
Теории, объясняющие возникновение  международных операций и инвестиций. Формы международных инвестиций. Международный бизнес: доводы за и против. Принципы выбора страны инвестирования. Драйверы ценности транснациональной корпорации

Международные валютные рынки и менеджмент валютного риска. 
Базовые закономерности, используемые при анализе международных многовалютных проектов транснациональных корпораций:

· паритет процентных ставок;

· паритет покупательной способности;

· международный эффект Фишера.

Практическое приложение, допущения и погрешности.  Методы прогнозирования валютных курсов. Валютный риск в международных финансовых расчетах, его влияние, оценка, хеджирование:

· трансакционный аспект;

· трансляционный аспект;

· экономический аспект.

Процентный риск, его виды, формы проявления, оценка  и методы хеджирования.

Тема 2. 
Структура и стоимость капитала ТНК. Диверсификация. 
Требуемый уровень доходности и стоимость капитала для международных компаний: систематический и несистематический риски на международном финансовом рынке. Теория инвестиционного портфеля и глобальный финансовый рынок. Диверсификация на глобальном рынке.

Тема 3. 

Бюджетирование капитала и финансирование ТНК. 
Проблема репатриации доходов ТНК. Страновый риск, его идентификация, измерение, детерминанты.  Рейтинг странового риска. Причины трансформации денежных потоков. Анализ международных проектов с блокированным фондом. Международные налоги: на прибыль, у источника, налоговые соглашения, налоговые кредиты. Использование трансфертных цен для снижения налогов. Налоговое планирование и эффективность международных проектов Международная корпоративная политика: подразделения и централизованный менеджмент, конфликты интересов среди департаментов корпорации, мотивация и контроль. Традиционные инструменты финансирования. Структурированные формы финансирования на международных финансовых рынках.
Тема 4.

Управление рабочим капиталом в  ТНК 
Решения по управлению текущими валютными активами: методы оптимизации денежных потоков. Инвестирование избыточных валютных фондов: эффективный доход, критерии для инвестиционных решений, мультивалютная диверсификация. Решения по международному краткосрочному финансированию: цели, виды, эффективность.
2.4.Самостоятельная работа слушателей
Виды самостоятельной внеаудиторной работы  домашние контрольные работы, (самостоятельное изучение раздело курсов, повторение лекционного материала и материала учебников, подготовка к практическим занятиям, текущему контролю и т.п.)

Раздел 3. Учебно-методическое обеспечение курса.
3.1.Список вопросов для подготовки к зачету.

1. Дайте определения или объяснения следующим понятиям:

	обменная ставка, валютный курс

валютный риск

процентный риск

паритет покупательной способности

паритет процентных ставок
	трансакционный риск

трансляционный риск 

правовой риск

политический риск

своп, опцион, форвард, фьючерс


2. Почему международный бизнес способствует развитию экономики? Приведите несколько аргументов в пользу выхода компании на международный рынок.

3. В чем основная специфика деятельности финансового менеджера международной корпорации по сравнению с таким же специалистом национальной компании?

4. Охарактеризуйте основные особенности международных финансовых рынков и их роль в глобализации финансовых процессов.

5. Какое воздействие оказывает международный бизнес на отдельные отрасли экономики?

6. Охарактеризуйте основные теории, увязывающие процентные ставки, уровень инфляции и валютные курсы.
7. Опишите основные методы прогнозирования валютных курсов.
8. Как взаимосвязаны между собой теоремы о паритетах?

9. Назовите несколько причин, по которым теоремы о паритетах могут не выполняться на реальном рынке. 

10. Назовите основные особенности управления рабочим капиталом в транснациональной корпорации.
11. В чем основное преимущество глобальных и международных инвестиционных фондов, касающееся систематического риска? Каким образом оно реализуется?

12. Перечислите и объясните основные стратегии управления финансовыми рисками.

13. Назовите основные разновидности валютного риска. 

14. С помощью каких инструментов и методов хеджируется трансакционный валютный риск?

15. Назовите основные разновидности и методы хеджирования процентного риска.

16. В чем преимущества и недостатки фьючерсов как инструментов хеджирования по сравнению с форвардными контрактами?

17. Как происходит диверсификация на международных финансовых рынках?

18. Какие аспекты принимаются во внимание при оценке странового риска международным инвестором? 

19. Какие основные черты характеризуют политический риск? Что такое правовой риск? В чем отличие между политическим и правовым рисками? Является ли участие государства в проекте фактором, снижающим политический риск? А правовой? Каковы формы страхования политических рисков международными агентствами?
20. Каковы особенности бюджетирования капитала международных инвестиционных проектов?
21. Объясните, как ограничения на репатриацию доходов иностранных инвесторов сказываются на эффективности инвестиционных проектов.

22. Каковы особенности сделок по слияниям и поглощениям на международном рынке?
23. Охарактеризуйте основные структурированные формы финансирования (ABS, CDO, структурированные ноты). Что такое секьюритизация активов и аутсорсинг?
24. Объясните механизм действия свопов и их роль на современных рынках капитала. Что такое CDS и как он действует?

25. Охарактеризуйте методы международного налогового планирования. Использование механизма трансфертных цен для минимизации налогообложения.

Примеры задач по курсу:

1. Курсы покупки и продажи, выраженные в рублях за единицу европейской валюты: 35,27 – 36,02 руб. за евро.  Представьте ту же котировку, выраженную в количестве евро за 100 рублей.

2. Компания «Омега» хотела бы купить 60 млн. ф. стерлингов за доллары США. Котировка фунта стерлингов: 1,78 – 1,82 доллара за фунт. Сколько долларов должна потратить компания на эту покупку?

3. Цена одного австралийского доллара, выраженная в долларах США, равна 1,14. Спот-курс английского фунта стерлингов – 2,1 долл. США за фунт. Каков кросс-курс австралийского доллара США, выраженный в количестве австралийских долларов за фунт стерлингов?

4. Процентная ставка в евро 10% годовых. Определите аналогичную ставку в рублях, если ожидается, что в течение года евро по отношению к рублю повысится на 1,75%.

5. Годовая процентная ставка в японских иенах равна 3%, в долларах США – 5,5%. Каков ожидаемый годовой прирост курса иены?

6. Уровень инфляции английского фунта стерлингов равен 3% годовых, европейской валюты – 3,5% годовых.  Инвестор получил доходность 10% годовых в фунтах стерлингов. Какова полученная им доходность, выраженная в евро?

7. Денежные потоки инвестиционного проекта производства минеральных удобрений представлены в таблице. Они рассчитаны в рублях на номинальной основе.

	Год
	0
	1
	2
	3

	FCF, млн. руб.
	-50
	24
	37
	12


Средневзвешенная стоимость капитала проекта, выраженная как номинальная ставка в фунтах стерлингов, равна 14%. Ожидаемый среднегодовой прирост фунта стерлингов по отношению к рублю, равен 2,5% в год. Оцените в российских рублях  NPV данного проекта.

8. Инфляция российского рубля составляет 2,6% за квартал. Номинальная ставка годовой доходности равна 9% годовых. Рассчитайте реальную ставку. Какова была бы аналогичная номинальная ставка в украинских гривнах, если бы действовали паритет процентных ставок и паритет покупательной способности в отношении указанных валют? Уровень инфляции гривны 5% за квартал.

9. Оцените форвардный курс евро (срок – 1 квартал) исходя из следующих данных: процентные ставки в долларах США и евро равны соответственно 3,01% и 2,2% годовых, спот курс – 1,43 доллара за евро.

10. Для того чтобы зафиксировать условия трехмесячного кредита, финансовый менеджер принимает решение взять кредит на четыре месяца под ставку 10% годовых и положить полученную сумму в банковский депозит на 1 месяц под ставку 4% годовых, а через месяц использовать полученные средства. Какую стоимость трехмесячного кредита он при таких условиях обеспечит своей компании?


Пример кейса по курсу для самостоятельного решения:

1. Английская корпорация RCT, имеющая постоянное представительство в России, собирается вложить деньги в российский проект на условиях ВОТ (build-operate-transfer). Дайте финансовую оценку проекту. Условия следующие (валюта расчетов - доллары США): 

	Проект:
	Инвестиции 24 млн. долл., в том числе направляются на финансирование капитальных издержек 21 млн. долл., на формирование начального рабочего капитала - 3 млн. долл. Величина рабочего капитала поддерживается постоянной в течение срока жизни проекта. 

Срок заключенных соглашений 3 года, равен сроку амортизации оборудования.

По завершении проекта формируется полный запас рабочего капитала и объект передается в собственность государства. После получения положительных результатов проверки эксплуатационных характеристик объекта, английской компании единовременно выплачивается 5,88 млн. долл.

Ежегодный операционный денежный поток (EBITDA), рассчитанный без вычета налога на прибыль, равен 14 млн. долл. в течение срока жизни проекта

	Финансирование:
	3-х летний долг в долларах США (14% годовых) на сумму 8 млн. долл. Возврат одним погасительным платежом в конце проекта. Выплата процентов ежегодно.

Собственные средства английской компании 8 млн. ф. ст.

	Риск:
	Для проектов, подобных данному,  берется в Англии на уровне 0,9 (величина, очищенная от финансового рычага). По оценке Nomura PLC, премия  к доходности за страновой риск РФ составляет 5% годовых в £

	Состояние финансового рынка:
	Ставка безрискового вложения 6% годовых. Доходность по индексу FTSE 14%.

Валютный курс 1 ф. ст. = 2 $, ожидается его повышение на 5% в год.

	Фискальные условия:
	Налог на прибыль в России -- 24%.

По условиям соглашения, английской компании до завершения проекта разрешен вывоз не более 50% балансовой прибыли.

Остальное блокируется на  специальном счете в банке М. до того, как проект будет закончен и объект будет передан в собственность государства (РФ). На блокированные средства начисляются проценты из расчета 6% годовых в долларах США.


Справка: между РФ и Соединенным Королевством Британии заключена и действует “Конвенция об устранении двойного налогообложения...” от 15.02.1994.

3.2.Список рекомендуемой основной и дополнительной литературы с включением Интернет-источников.
Основная  литература:
1. Колесов В.П. Международная экономика. М. ИНФРА-М, 2011.
2. Лобанова Е.Н. Корпоративный финансовый менеджмент: Учебно-практическое пособие — М. Юрайт, 2014.

3. Никитушкина И., Макарова С., Студников С. Корпоративные финансы. Практикум: Учебное пособие — М. Юрайт; 2014.

4. Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов — М.: Изд. «Олимп-Бизнес»; 2014.

5. Бригхем Ю., Джоэл А. Хьюстон. Финансовый менеджмент. — С.-Пб.: Изд. «Питер»; 2013.

6. Ковалев В. Финансовый менеджмент. Теория и практика — М.: Проспект, 2013.

7. Ковалев В., Ковалев Вит. Финансовый менеджмент. Конспект лекций с задачами и тестами: Учеб. пособие. — М.: Проспект, 2014.

Дополнительная литература:
1. K. H. Erickson «Corporate Finance Formulas: A Simple Introduction»  (Mar 22, 2014).

2. Eugene F. Brigham, Joel F. Houston. Fundamentals of Financial Management, Concise Edition. South-Western Cengage Learning (Jan 1, 2014).

3. Теплова Т. Корпоративные финансы. Учебник. — М.: Юрайт, 2014.

4. Ковалев В., Ковалев Вит. Корпоративные финансы и учет. Понятия, алгоритмы, показатели. М.: Проспект, 2014. 

5. Пименов Н. Управление финансовыми рисками в системе экономической безопасности. М.:  Юрайт, 2013.

6. Шимко П. Международный финансовый менеджмент. Учебник и практикум. — М.: Юрайт, 2014.

Раздел 4. Материально-техническое обеспечение курса.
4.1. Список учебно – лабораторного оборудования.

Не имеется.
4.2. Технические и электронные средства обучения и контроля знаний студентов.

1. Компьютер с сенсорным экраном.

2. Проектор.

