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

Курс « Корпоративные финансы и оценка активов (практикум)» относится к циклу обязательных профессиональных  дисциплин  (вариативная часть) программы профпереподготовки   по направлению 080300.68 «Финансы и кредит» профиля «Прикладные корпоративные финансы».    

Дисциплина «Корпоративные финансы и оценка активов» изучает теоретические и практические вопросы управления финансами корпораций, а также организацию, структуру и механизм функционирования финансовой системы корпораций. Ее содержание позволяет получить целостное знание о корпоративном финансовом управлении, его моделях и методах в контексте обоснования инвестиционных и финансовых решений и процессов взаимодействия с институтами фондового рынка. Изучение дисциплины «Корпоративные финансы и оценка активов» базируется на сумме знаний, полученных студентами в ходе освоения теории макро- и микроэкономики, математического моделирования, финансового учета, экономического анализа.

Изучение дисциплины охватывает денежные потоки, финансовые аспекты управления капиталом и инвестициями корпораций, рассматриваются основные принципы принятия финансовых решений в корпорации, современные финансовые инструменты управления капитализацией корпораций, влияние динамики процессов фондового рынка на ценность корпорации и обращающихся на рынке ее ценных бумаг.

Дисциплина «Корпоративные финансы и оценка активов» относится к одному из самых перспективных прикладных направлений экономической науки, в котором теоретические разработки в области финансов, учета, анализа и управления сочетаются с практическими моделями, методиками и инструментами оценки действующего предприятия и финансового обоснования стратегии его развития. Дисциплина призвана обеспечить развитие и специализацию знаний, умений, навыков и компетенций, сформированных в ходе изучения базовых дисциплин общенаучного цикла

1.2. Цели курса.

Целью изучения дисциплины «Корпоративные финансы и оценка активов» является формирование у слушателей теоретических основ и практических навыков в области организации и управления финансами корпораций, разработки экономически эффективных финансовых и инвестиционных решений; усвоение понятий, процессов и взаимодействий функционирования хозяйствующих субъектов.

Для достижения целей дисциплины решаются следующие задачи: 

- формирование у магистрантов целостного представления о корпоративных финансах, овладение формами, методами и инструментами управления финансовыми потоками и способами реализации финансовой политики на уровне корпорации и предприятия, отрасли в целом; 

· овладение современными знаниям о финансовой системе корпорации, роли и значении финансов в повышении эффективности ее деятельности, финансовом менеджменте, методике разработки финансовой политики корпоративной структуры; 

· овладение знаниями о формировании и целенаправленном использовании финансовых ресурсов корпорации, о роли и месте корпоративных финансов в системе социально-экономических отношений и формировании социально ориентированной рыночной экономики; 

· изучение принципов привлечения внешнего финансирования и формирования финансовых ресурсов корпорации, финансово-экономических механизмов и методов оценки экономического потенциала корпорации; 

· изучение специфики организационной структуры корпорации, ее финансовых проблем и особенностей развития;

· изучение экономических инструментов по оценке финансового состояния корпораций и управлению ее капиталом;

· овладение студентами основами оценки доходности финансовых активов корпораций, обращающихся на фондовом рынке, приобретение навыков финансовых расчетов для обоснования финансовых решений по развитию корпораций;

· изучение моделей управления капиталом корпорации и финансирования ее деятельности, методов исследования процессов фондового рынка;

· приобретение навыков анализа и управления финансовыми рисками, требуемых для профессиональной подготовки специалистов экономического профиля.

Основной целью курса является достижение следующих результатов образовательных результатов: 

Слушатель должен: 

· - знать основные теории, концепции и классические работы, относящиеся к формированию структуры капитала и дивидендной политики в современной корпорации
· уметь оценивать рыночную структуру и стоимость различных видов капитала, рассчитывать средневзвешенную стоимость капитала и использовать это в оценке бизнеса и управлении ценностью корпорации
· владеть навыками описания и сопоставления различных финансовых альтернатив в терминах стоимости капитала, времени и финансового риска
· грамотно проводить дивидендную политику в интересах максимизации ценности собственного капитала акционеров.

1.3. Формируемые компетенции.

· В результате изучения дисциплины «Корпоративные финансы и оценка активов» слушатели способны: ставить задачи, формулировать управленческие решения, делать выводы, основанные на полученных знаниях, профессиональным языком четко и непротиворечиво, понятно для специалистов и неспециалистов; применять свои знания для решения возникающих проблем в области управления корпоративными финансами в новых и незнакомых ранее хозяйственных ситуациях.

Общекультурные компетенции (ОК): 

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

· способность принимать финансовые и инвестиционные решения и оценивать их последствия (ОК-4);

· способность генерировать новую информацию в сфере профессиональной деятельности (ОК-5);

· способностью самостоятельно овладевать новыми навыками и умениями при смене профиля профессиональной деятельности в финансово-кредитной сфере (ОК-6)

· способность к применению на практике умений и навыков организации исследований и проектных работ в финансово-кредитной сфере, (ОК-7).

Профессиональные компетенции (ПК): 

· способностью владеть аналитическими методами корпоративных финансов,  в том числе для финансово-кредитных организаций (ПК-1);
· способность анализировать и использовать различные источники информации для проведения финансово-экономических расчетов, связанных с оценкой стоимости капитала, структуры капитала, ценности компании (ПК-2);

· способность обосновать финансово-экономические показатели деятельности и методики их расчета (ПК-3);

· способность провести анализ и дать оценку существующих финансово-экономических рисков, составить и обосновать прогноз динамики основных финансово-экономических показателей деятельности компании (ПК-4);

· способность на основе комплексного анализа дать оценку результатов и эффективности финансово-хозяйственной деятельности организаций различных организационно-правовых форм (ПК-5);

· способность оценивать финансовую эффективность инвестиционных проектов с учетом финансово-экономических рисков и фактора неопределенности (ПК-9);

· способность руководить разработкой краткосрочной и долгосрочной финансовой политики организаций и их отдельных подразделений на основе критериев финансово-экономической эффективности (ПК-12);

· способность оказать консалтинговые услуги коммерческим организациям по вопросам совершенствования их финансовой деятельности (ПК-15);

· способность осуществлять разработку инструментов проведения исследований в области финансов и подготовку результатов для научных публикаций (ПК-18);

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 форме итогового тестирования. 
 Ориентировочное распределение баллов итогового контроля:

40 баллов - 
Итоговый зачет по курсу

Итоговый зачет включает письменный тест (20 вопросов) – 20 баллов и решение задач – 20 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 (зачет)

	70-84 баллов
	Хорошо (зачет)

	52-69 баллов
	Удовлетворительно (зачет)

	51 балл и ниже
	Неудовлетворительно (незачет)


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


	Трудоемкость (академ. час./з.е.)

	Общая трудоемкость
	72/2

	Аудиторная работа
	12

	Лекции 

Практические занятия)
	2
10

	Самостоятельная работа
	60

	Вид итогового контроля:  
	зачет


2. 2. Тематический план курса

	Наименование

разделов и тем


	Заочная форма обучения

	
	Количество часов

	
	Лекции


	Практические

занятия
	Самостоятельная

работа
	Всего

часов

по теме



	Тема 1 Сущность, организация и фундаментальные концепции корпоративных финансов
	0,5
	2
	12
	24,5

	Тема 2. Оценка активов и управление инвестиционным проектам
	0,5
	2
	16
	18,5

	Тема 3. Структура капитала, стоимость капитала и политика выплат

	0,5
	4
	16
	20,5

	Тема 4. Краткосрочные финансовые решения
	0,5
	2
	16
	18,5

	Итого по дисциплине:
	2
	10
	60
	72/2


2.3. Содержание курса.

ТЕМА 1. Сущность, организация и фундаментальные концепции корпоративных финансов

Содержание и функции корпоративных финансов. Развитие принципов и инструментария управления финансами предприятий (корпораций). Организационно-правовые формы предпринимательской деятельности. Цели деятельности компании и система корпоративного управления, Цели, задачи и функции управления корпоративными финансами. Организационная структура корпоративного финансового управления.

Теоретические концепции корпоративных финансов. Современные теории корпоративных финансов. Структура современного финансового рынка. Рынок ценных бумаг. Кредитный рынок. Валютный рынок. Срочный рынок. Модели денежных потоков и оценки их стоимости. Оценка долговых финансовых инструментов. Оценка долевых финансовых инструментов. Оценка опционов. Основы управления рисками.

ТЕМА 2. Оценка активов и управление инвестиционным проектам

Анализ состава, структуры и динамики внеоборотных активов. Оценка состояния и использования основных средств и незавершенного строительства. Состав и структура нематериальных активов и доходных вложений в материальные ценности. Состав, динамика и оценка эффективности долгосрочных финансовых вложений. Принятие управленческих решений в области внеоборотных активов.

Принятие инвестиционного решения на основе совокупности инвестиционных критериев. Инвестиционные проекты с различными инвестиционными горизонтами. Оценка зависимых инвестиционных проектов. Управление инвестиционными проектами в условиях риска. Выбор инвестиционного проекта в условиях ограниченного финансирования. Российские особенности оценки инвестиционных проектов. Учет налогообложения, оборотного капитала и инфляции при оценке инвестиционных проектов. Определение ставки дисконтирования при оценке инвестиционных проектов. Принцип разделения инвестиционных и финансовых решений.

ТЕМА 3. Структура капитала, стоимость капитала и политика выплат

Капитал предприятия и классификация его видов. Структура и финансовая структура капитала. Формирование собственного капитала. Формирование заемного капитала. Финансирование инвестиционной деятельности. Управление формированием прибыли. Точка безубыточности. Производственный, финансовый и совокупный рычаги. Производственный, финансовый и совокупный риски. Стоимость привлечения капитала и средневзвешенная стоимость капитала. Теории структуры капитала. Теоретические основы формирования дивидендной политики. 

Дивидендная политика и возможность ее выбора. Роль дивидендов в формировании стоимости активов компании. Теории, представляющие политику выплаты дивидендов. Факторы, определяющие дивидендную политику. Стратегии дивидендной политики. Выкуп акций. Выплата дивидендов акциями и дробление акций. Особенности формирования дивидендной политики в России.

ТЕМА 4. Краткосрочные финансовые решения

Оборотные активы и оборотный капитал, классификация оборотных активов. Операционный, производственный и финансовый циклы предприятия. Процесс управления оборотными активами. Анализ состава, структуры и динамики запасов. Оценка эффективности управления запасами. Оптимизация размеров основных групп текущих запасов. Определение потребности в запасах. EOQ-модель. Построение системы контроля движения запасов. ABC-и XYZ-модели. Основы управления дебиторской задолженностью. Формирование кредитной политики предприятия по отношению к дебиторам. Оценка допустимых объемов инвестиций в дебиторскую задолженность. Методы инкассации и рефинансирования дебиторской задолженности. Денежные активы (авуары) предприятия. Анализ состава, структуры и динамики денежных активов. Оценка потребности в денежных активах. Методы управления остатком денежных средств.

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. Примеры заданий тестового типа для зачета
1. Эффект финансового рычага – это:

а) приращение к общему доходу фирмы в результате эффективной финансовой деятельности в течение отчетного периода;

б)  приращение к рентабельности собственных средств, получаемое благодаря использованию кредита, несмотря на платность последнего; 

в)  приращение к рентабельности собственных средств, получаемое благодаря использованию дополнительного финансирования в отчётном периоде.

2. Под платежеспособностью понимается:

а) способность фирмы осуществлять денежные выплаты в объеме и в сроки, предусмотренные контрактами; 

б)  способность в минимальные сроки реализовать имущество по балансовой стоимости;

в)  способность рассчитаться с кредиторами за товары и услуги.

3. При методе выплаты дивидендов в виде фиксированной суммы, независимо от результата, норма распределения прибыли на дивиденд с ростом величины прибыли:

а)  не изменяется;

б)  растёт; 

в)  уменьшается.

4. Ускорение оборачиваемости дебиторской задолженности может быть достигнуто:

а)  предоставлением скидок покупателям;

б)  использование скидок, предоставленных поставщиками;

в)  введением в обращение при расчётах с покупателями векселей.

5. Более быстрая оборачиваемость материально-производственных запасов в днях на длительность финансового цикла влияет следующим образом:

а)  длительность цикла растёт;

б)  длительность цикла снижается;

в)  длительность цикла не изменяется.

6. Терминальная стоимость (terminal value) машины в конце пятого года службы составляет 10'000 Евро, хотя балансовая стоимость (book value) этой машины равняется 2'000 Евро. Предполагая налоговую ставку в 20% и средневзвешенную стоимость капитала (WACC) в 10%, воздействие после уплаты налогов терминальной стоимости машины на чистую приведенную стоимость (NPV) проекта составляет:

а)  3'973.90.

б)  5'215.74.

в)  5'258.74.

г)  Ни один из приведенных выше ответов не верен.

7. Многопрофильная компания использует для оценки всех своих проектов по критерию NPV одну и ту же ставку дисконтирования. Каков возможный недостаток подобной процедуры?

а)  Фирма будет выбирать проекты с низким уровнем риска.

б)  Фирма будет выбирать проекты с высоким уровнем риска.

в)  Характер риска фирмы, в целом, не будет затронут.

г)  В этой процедуре нет серьезных недостатков.

д)  Недостаточно информации для ответа.

3.2.
Примеры открытых вопросов (расчетных задач) для зачета
1. ОАО Пегас выпустила в обращение 6 млн. акций, рыночная цена которых в настоящее время составляет 30 евро на акцию. Бета акций равна 1,5, безрисковая ставка 5% и ожидаемая среднерыночная доходность 12,5%. Компания также разместила долг, имеющий рейтинг ВВ, рыночная ценность которого составляет 100 млн. евро, а стоимость 8%.  Маржинальная ставка налога равна 25%.

а). Оцените WACC для ОАО Пегас. в допущениях Модильяни-Миллера с налогообложением. Корректно ли сказать, что WACC – это убывающая функция в зависимости от левериджа, поскольку стоимость заемного капитала меньше, чем стоимость собственного?

б) Представьте, что соотношение заемного и собственного капитала ОАО Пегас равно 1,2, и стоимость заемного капитала не меняется. Рассчитайте стоимость собственного капитала, используя риск, соответствующий коэффициенту бета.

2. ОАО Луч планирует дополнительный выпуск акций. Фирма имеет посленалоговую стоимость заемного капитала 8,55%, ставка налога на прибыль 20%. Безрисковая ставка равна 5,6%, а среднерыночная годовая ожидаемая доходность на биржевой индекс равна 13,5%. Историческая бета для компании ОАО Луч равна 1,35. Какова стоимость собственного капитала компании при использовании модели стоимости капитальных активов (САРМ)?

3. ОАО ДомСтрой следует жесткой остаточной дивидендной политике. Бюджет капиталовложений компании 5000000 рублей Ее целевая структура капитала: долг – 40%, собственный капитал – 60%. Компания прогнозирует, что ее чистая прибыль будет равна 3500000. Каков предположительный коэффициент выплаты дивидендов?
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РАЗДЕЛ 4. МАТЕРИАЛЬНО – ТЕХНИЧЕСКОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ КУРСА

4.2. Для организации занятий по учебному курсу необходимо следующее оборудование:
· стандартный учебный класс с возможностью использования компьютерной техники.

· презентационное оборудование: Мультимедийный проектор, компьютер, звукоусиление. 

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

· Раздаточный материал.

· Электронные версии учебных материалов.

· Приложение Microsoft Office
