	

	Национальный исследовательский университет «Высшая школа экономики»
Программа дисциплины «Реструктуризация фирмы, слияния и поглощения»
для направления 080300.68 "Финансы и кредит" подготовки магистра
(Магистерская программа «Финансы »)



Правительство Российской Федерации

Федеральное государственное автономное образовательное учреждение высшего профессионального образования 
"Национальный исследовательский университет 
"Высшая школа экономики"
Факультет Экономики
Программа дисциплины 
Реструктуризация фирмы, слияния и поглощения

для направления  080300.68 «Финансы и кредит» 
подготовки магистра
для магистерской программы «Финансы»
Авторы программы:

Жукова Н.Ю., к.э.н.,

zhukovanu@hse.perm.ru
Пономарева Т.В.

Одобрена на заседании кафедры  финансового менеджмента «___»____________ 2013 г

Зав. кафедрой Шакина Е.А. _______________________
Утверждена Учебно-методическим Советом НИУ ВШЭ - Пермь «10» октября  2013 г.
Председатель  Г.Е. Володина ________________________

Пермь, 2013
Настоящая программа не может быть использована другими подразделениями университета и другими вузами без разрешения кафедры-разработчика программы.

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 направления подготовки 080300.68 «Финансы и кредит», обучающихся по магистерской программе «Финансы», изучающих дисциплину «Реструктуризация фирмы, слияния и поглощения». 
Программа разработана в соответствии с:

· Образовательным стандартом федерального государственного автономного образовательного учреждения высшего профессионального образования «Национального исследовательского университета «Высшая школа экономики» по направлению подготовки 080300.68 «Финансы и кредит»,  утвержденным 27.04.2012, № 36;

· Учебным планом университета по направлению подготовки 080300.68 Финансы и кредит  подготовки магистра (Магистерская программа «Финансы»), утвержденным в  2012 г.

2 Цели освоения дисциплины

Целями освоения дисциплины «Реструктуризация фирмы, слияния и поглощения»  являются 
· умение анализировать различные факторы и показатели операционной и финансовой деятельности компании, влияющие на стратегию M&A;
· умение оценивать стоимость сделки;

· владение основами юридических, налоговых и бухгалтерских аспектов сделок по слияниям и поглощениям;
· умение анализировать различные способы реструктуризации компании оценивать целесообразность их использования в каждой конкретной ситуации.
3 Компетенции обучающегося, формируемые в результате освоения дисциплины
В результате освоения дисциплины студент должен:

· Знать – показатели операционной и финансовой деятельности компании, влияющие на стратегию сделок на рынке корпоративного контроля,
· Уметь – использовать теоретические и практические навыки и знания, методики расчетов и анализа, применять методы оценки стоимости компании для выяснения целесообразности заключения сделки
· Иметь навыки – анализа и систематизации полученных знаний. 

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

	Способен обосновывать эффективность стратегических управленческих решений (таких как реструктуризация 

компании, 

преобразование компании в холдинг,
 заключение сделок приобретения 

компаний, решения о привлечении средств и т.д.)
	ПК-25 
	-демонстрирует умение оценивать и отбирать наиболее важную информацию, максимально полезную для решения поставленных задач;

-владеет математическим инструментарием для обоснования принятых финансовых решений;

- понимает взаимосвязь между принятыми финансовыми решениями;
-знает базовые техники оценки ценности (стоимости) в сделках по слияния и поглощениям
	-выполнение расчетных работ (домашних и аудиторных);
-самостоятельная работа
-работа в минигруппах на семинарских занятиях

	Способен реализовывать финансовую политику 

компаний и финансовых институтов
	ПК-27
	-владеет навыками оценки эффективности инвестиционных проектов;

-умеет производить оценку стоимости различных источников финансирования компании;

-понимает и учитывает основные связи между финансовыми, инвестиционными решениями и их влияние на стоимость компании. 


	- разбор материала и учебных примеров на лекциях, решение кейсов и задач на семинарских занятиях, выполнение расчетных работ (домашних и аудиторных).



	Способен самостоятельно осуществлять подготовку заданий и разрабатывать проектные решения с учетом фактора неопределенности (риска), разрабатывать соответствующие методические и нормативные документы, а также 

предложения и мероприятия по реализации 

разработанных проектов и программ 


	ПК-31 


	-самостоятельно применяет полученные знания для разработки заданий, проектных решений с учетом фактора неопределнности,

-применяет методы оценки риска и неопределенности

-умеет разрабатывать методические, нормативные и иные документы по реализации программ реструктуризации компании
	- выполнение расчетных работ (домашних и аудиторных);
- самостоятельная работа.

	Умеет разрабатывать варианты управленческих решений и обосновывать их выбор на основе критериев социально-экономической эффективности


	ПК-32


	-разрабатывает управленческие решения, 
-демонстрирует навыки обоснования решений, 

-интерпретирует полученные результаты
	- самостоятельная подготовка с использованием современных технологий, поиск необходимой информации в сети Интернет;

-обсуждение материала на семинарских занятиях;

-подготовка докладов.


	Способен доводить управленческие решения до исполнителей (финансово-экономических подразделений компании)
	ПК-33
	-способен довести управленческие решения до исполнителей
	Работа в микрогруппах на семинарских занятиях



4 Место дисциплины в структуре образовательной программы
Настоящая дисциплина относится к вариативной части цикла дисциплин программы.

Изучение данной дисциплины базируется на следующих дисциплинах:

«Микроэкономика», «Рынок ценных бумаг», «Корпоративные финансы», «Стратегический менеджмент», «Корпоративное управление» и «Оценка стоимости компании».

Для освоения учебной дисциплины, студенты должны владеть следующими знаниями и компетенциями:

· Знанием экономической теории;

· Владеть инструментарием механизмов фондового рынка;

· Иметь представления о взаимоотношениях субъектов рынка; 

· Владеть  математическим аппаратом, в пределах учебной программы;
· Знать формы финансовой отчетности, уметь их читать и составлять прогнозные формы бухгалтерской отчетности.
Основные положения дисциплины могут быть использованы в дальнейшем в ходе работы над магистерской диссертацией.
5 Тематический план учебной дисциплины

	№
	Название раздела
	Всего часов 
	Аудиторные часы
	Самостоя​тельная работа

	
	
	
	Лекции
	Семинары
	Практические занятия
	

	Раздел 1. Финансовые аспекты M&A
	
	
	
	
	

	1
	Слияния и поглощения (M&A) в современных корпоративных финансах
	36
	6
	4
	
	26

	2
	Оценка сделки по M&A (Deal valuation)


	44
	8
	6
	
	30

	Раздел 2. Управленческие аспекты M&A
	
	
	
	
	

	3
	Слияния и поглощения: управленческий и юридический аспекты.
	46
	8
	6
	
	32

	4
	Реструктуризация бизнеса


	36
	6
	4
	
	26

	
	Итого
	162
	28
	20
	
	114


6 Формы контроля знаний студентов
	Тип контроля
	Форма контроля
	модули
	Параметры **

	
	
	1
	2
	3
	4
	

	Текущий

(неделя)
	Контрольная работа
	
	8
	
	
	Письменная работа 90 минут

	
	Домашнее задание
	
	7
	
	
	Проектная работа 3-6 тыс.слов

	Итоговый
	Зачет
	
	9
	
	
	Тест и задачи 90 минут


6. 1. Критерии оценки знаний, навыков

По всем формам текущего и итогового контроля при выставлении оценок учитывается способность студента распознавать тип поставленной задачи, обосновывать применимость метода решения, применить необходимый метод, интерпретировать полученный результат, оценить влияние внешних воздействий на полученное решение поставленной задачи. 

Оценки по всем формам текущего контроля выставляются по 10-ти балльной шкале. 
Оценки по результатам текущего и итогового контроля выставляются в соответствии со следующими требованиями:
высшая оценка в 9 баллов (10 баллов проставляется в исключительных случаях) проставляются при отличном выполнении заданий: полных (с детальными или многочисленными примерами и возможными обобщениями) ответах на вопросы, правильном решении задачи и четком и исчерпывающем ее представлении, 

почти отличная оценка в 8 баллов проставляется при полностью правильных ответах и решении задач, но при отсутствии какого-либо из вышеперечисленных отличительных признаков, как, например: детальных примеров или обобщений, четкого и исчерпывающего представления решаемой задачи, 

оценка в 7 баллов проставляется при правильных ответах на вопросы и правильном решении задачи, но при отсутствии пояснений, примеров, обобщений, без представления алгоритма или последовательности решения задач, 

оценка в 6 баллов проставляется при наличии отдельных неточностей в ответах на вопросы или неточностях в решении задачи непринципиального характера (описки и случайные ошибки арифметического характера), 

оценка в 5 баллов проставляется в случаях, когда в ответах и в решении задач имеются неточности и ошибки, свидетельствующие о недостаточном понимании вопросов и требующие дополнительного обращения к тематическим материалам, 

оценка в 4 балла проставляется при наличии серьезных ошибок и пробелов в знании по контролируемой тематике, 

оценка в 3 балла проставляется при наличии лишь отдельных положительных моментов в ответах на вопросы и в решении задач, говорящих о потенциальной возможности в последующем более успешно выполнить задания; оценка в 3 балла, как правило, ведет к повторному написанию ответов на вопросы или решению дополнительной задачи, 

оценка в 2 балла проставляется при полном отсутствии положительных моментов в ответах на вопросы и решении задач и, как правило, ведет к повторному написанию контрольной работы в целом, 

оценка в 1 балл проставляется, когда неправильные ответы и решения, кроме того, сопровождаются какими-либо демонстративными проявлениями безграмотности или неэтичного отношения к изучаемой теме. 

6.1 Порядок формирования оценок по дисциплине 

При выставлении оценки работы студентов на семинарских занятиях учитываются: правильность ответов на вопросы при обсуждении темы семинарского занятия, правильность решения задач на семинаре, активность студентов в обсуждении. Оценки за работу на семинарских и практических занятиях преподаватель выставляет в рабочую ведомость. Оценка по 10-ти балльной шкале за работу на семинарских и практических занятиях определяется перед промежуточным или итоговым контролем и называется - Оаудиторная. 
Накопленная оценка за текущий контроль учитывает результаты студента по текущему контролю следующим образом: 

Онакопленная= 2/3* Отекущий + 1/3* Оаудиторная 
где
О текущий  рассчитывается как взвешенная сумма всех форм текущего контроля, предусмотренных в РУП:
Отекущий  =  n1 Ок/р + n2·Одз ,
при этом n1 = 0,5, n2 = 0,5.
Способ округления накопленной оценки текущего контроля: арифметический. 

Результирующая оценка за дисциплину рассчитывается следующим образом:
Орезультирующая = 0,6* Онакопленная + 0,4*·Оэкз/зач

Способ округления накопленной оценки промежуточного (итогового) контроля в форме зачета: арифметический. 

На пересдаче студенту не предоставляется возможность получить дополнительный балл для компенсации оценки за текущий контроль.
На зачете студент может получить дополнительный вопрос (дополнительную практическую задачу, решить к пересдаче домашнее задание), ответ на который оценивается в 1 балл. 

7 Содержание дисциплины
Раздел 1. Финансовые аспекты M&A 
Тема 1. Слияния и поглощения (M&A) в современных корпоративных финансах
История сделок по слиянию и поглощению в российской и мировой практике. Тенденции развития M&A. Роль инвестиционных банков, финансовых и юридических консультантов в процессе M&A.  Разделы корпоративных финансов: Модели оценки доходности финансовых активов. Модель ценообразования долгосрочных финансовых активов. (САРМ). Теория арбитражного ценообразования. (АРТ). Расчет свободных денежных потоков. Теория временной стоимости денег. Основные подходы к оценке стоимости компаний. 

Количество часов аудиторной работы: лекции - 6 часа, семинары - 4 часа.
Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: для подготовки к семинарским занятиям -10 часов, выполнения домашней работы-16 часов.
Тема 2. Оценка сделки по M&A (Deal valuation).

Основы определения стоимости сделки  M&A. Применение методов финансового моделирования для определения стоимости сделки.  Анализ и определение стоимости частной фирмы. Структурирование сделки: выбор варианта оплаты. Налоговые и бухгалтерские аспекты. Финансовая отчетность объединенных компаний.

Количество часов аудиторной работы: лекции - 8 часа, семинары - 6 часа.

Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: для подготовки к семинарским занятиям -14 часов, выполнения домашней работы-16 часов.
Литература по разделу:
Основная литература:

Брэгг С. Слияния и поглощения. Практическое руководство. Издатель: Маросейка, 2011

http://www.biblioclub.ru/index.php?page=book&id=96284
Гохан П.А. Слияния, поглощения и реструктуризация компаний Mergers, acquisitions, and corporate restructurings, 2007 , гл 1-4. http://www.hse.alpinabook.ru/corporate/sliyaniya-pogloscheniya-i-restrukturizatsiya.html  
Дополнительная литература:

1. Депамфилис Д. Слияния, поглощения и другие способы реструктуризации компании. Процесс, инструментарий, примеры из практики, ответы на вопросы/Пер. С англ.-М.:ЗАО «Олимп-Бизнес», 2007 Главы 7-10.

2. Dong, Ming; Hirshleifer, David; Richardson, Scott; Hong Teoh, Siew (2005), Does Investor Misvaluation Drive the Takeover Market? Journal of Finance.

3. Rhodes-Kropf, Matthew; Viswanathan, S. (2004), Market Valuation and Merger Waves, Journal of Finance, Vol. 59, p. 2685-2718.

4. Shleifer, Andrei and Robert W. Vishny (2003), Stock market driven acquisitions, Journal of Financial Economics, Vol. 70, p. 295-311. 

5. Vermuelen, Freek (2005), How Acquisitions Can Revitalize Companies? Sloan Management Review, Vol. 46, №4, p. 45-51. 

6. Rossi, Stefano and Paolo Volpin (2003), Cross-Country Determinants of Mergers and Acquisitions, LBS Working Paper, Vol. 25.

7. Крупнейшие слияния и поглощения в 2012 г., первый квартал 2013 г, ежемесячный аналитический журнал «Слияния и поглощения» (http://www.ma-journal.ru/)

Формы и методы проведения занятий по разделу, применяемые учебные технологии: решение задач и рассмотрение кейсов на семинарах.
Раздел 2. Управленческие аспекты M&A 

Тема 3. Слияния и поглощения: управленческий и юридический аспекты.

Условия проведения сделок, регулирование сделок, тактика и способы захвата и защиты, Обзор структуры сделки и процесса ее выполнения. Подготовительные материалы и документы. Процесс подачи заявки на покупку в случае публично-торгуемых компаний. Аспекты M&A транзакции. Реструктуризация корпоративного контроля. Юридическая и финансовая проверки (due diligence). Переговорный процесс. Финансирование и рефинансирование. Аспекты корпоративного управления и корпоративной этики.
Количество часов аудиторной работы: лекции - 8 часа, семинары – 6 часа.

Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: для подготовки к семинарским занятиям -16 часов, выполнения домашней работы-16 часов.

Тема 4. Реструктуризация бизнеса

Реструктуризация компании как рост или выход. Выделение самостоятельных подразделений (spin-offs, divestments), Критерии выделения самостоятельных бизнес-единиц. Расщепление капитала. Максимизация доходов акционеров при реструктуризации. Различные стратегии выхода из бизнеса и реструктуризации: разъединение, дробление, обособление, банкротство и ликвидация. 
Количество часов аудиторной работы: лекции - 6 часа, семинары - 4 часа.

Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: для подготовки к семинарским занятиям -12 часов, выполнения домашней работы-14 часов.
Основная литература: 

Белых Л. П. Реструктуризация предприятия. Учебное пособие. Издатель: Юнити-Дана, 2012
http://www.biblioclub.ru/index.php?page=book_view&book_id=117476
Гохан П.А. Слияния, поглощения и реструктуризация компаний Mergers, acquisitions, and corporate restructurings, 2007 , гл 5,6, 10. http://www.hse.alpinabook.ru/corporate/sliyaniya-pogloscheniya-i-restrukturizatsiya.html 
Конспект лекций.
Дополнительная литература:
1. Слэттер С. Лове Д. Барлоу Л. Руководство преобразованием корпорации. Как лидеры спасают компании // Пер. с англ. – М.: Группа ИДТ, 2007. – 208 с.

2. Slatter S.P. Lovett D. Corporate Turnaround. Managing Companies in Distress – London: Penguin Books, 1999. – 338 p.
3. Branch B. The costs of bankruptcy. A review. // International Review of Financial Analysis, Vol. 11, №1 (2002). – pp. 39–57.

4. Хурсевич С.Н. Банкротство. Преодолевая стереотипы. – М.: ООО «Издательство М-ОКО», 2005. – 128 с.

5. Hotchkiss E. The post-bankruptcy performance of firms emerging from Chapter 11. // The Journal of Finance, Vol. 50, (March 1995). – pp. 3-21.

6. Alderson M.J. Betker B.L. Liquidation vs. Continuation: Did Reorganized Firms Do the Right Thing? – Working Paper of Ohio State University, 1995.

7. Whitaker R.B. The Early Stages of Financial Distress. – The Journal of Economics and Finance, Vol. 23, №2 (1999). – pp. 123-133.

Формы и методы проведения занятий по разделу, применяемые учебные технологии: решение задач и рассмотрение кейсов на семинарах.
8 Образовательные технологии

В процессе преподавания используются в основном активные методы обучения. Лекционный материал изучается в режиме диалога, вопросы к студентам апеллируют к знаниям базовых и смежных дисциплин, а также к практическому опыту.

На семинарах предусматривается разбор практических задач, моделирование типовых ситуаций, позволяющих получить базовые навыки в области финансового менеджмента

8.1 Методические рекомендации преподавателю

На лекционных занятиях рекомендуется мотивировать студентов к использованию ранее накопленных знаний. На лекциях делать акцентирование на дискуссионных темах, вопросах, обсуждаемых в периодике. Материал лекций иллюстрировать примерами, рассматривать нестандартные ситуации, требующие решения с использованием рассматриваемого материала. При этом студенты должны активно участвовать в обсуждении вопросов, выработке решений, предлагаемые студентами решения, обсуждаются, анализируются и оцениваются в ходе лекции. 

Перед семинарскими занятиями подготовить заранее список вопросов, подлежащих обсуждению, порекомендовать список литературы для подготовки к занятиям. Перед обсуждением темы очередного семинара проводить микроконтроль, стимулируя тем самым студентов к регулярной подготовке к занятиям. На семинарских занятиях рекомендуется проводить контрольный опрос по текущей теме, решать задачи, разбирать практические ситуации.
Программа предусматривает проведение семинарских занятий, в ходе которых должна быть рассмотрена практика слияний и поглощений на примерах российских и зарубежных компаний, для этого используется кейс – метод. Как метод обучения на семинарских занятиях так же используются доклады студентов. Предварительно студенты могут быть разделены на небольшие группы докладчиков по 4-5 человек, тогда доклад принимает форму групповой презентации на семинаре. В качестве дополнительной литературы студентам предлагаются аналитические статьи, доклады и др. материалы, сформированные по темам семинарских занятий в электронном виде.

8.2 Методические указания студентам

При подготовке к семинарам студентам не следует ограничиваться одним информационным источником, необходимо использовать Интернет, периодические издания, монографии. Решать все задачи, рекомендуемые для самоподготовки. Использовать знания, накопленные ранее и создать системный подход к изучению дисциплины.

Перед семинарским занятием необходимо изучить его план и прочитать основную литературу, рекомендованную для изучения, включая лекционный материал. 
9 Оценочные средства для текущего контроля и аттестации студента
9.1 Тематика заданий текущего контроля
Контрольная работа проводится по темам 1-2.

Домашняя работа проводится по темам 3-4.

Примеры заданий контрольной работы:

Задача 1. Поглощающая компания собирается приобрести компанию-мишень путем обмена акциями, в результате которого компания - мишень получит $70 за акцию. Рыночная цена за акцию компании-покупателя - $90, компании-мишени - $60. Рассчитайте обменный курс.

Задача 2. Компания – покупатель (КП) планирует поглотить конкурента компанию – цель (КЦ). Рыночная капитализация КП - $6 млн., количество акций – 60 000 штук, рыночная капитализация КЦ - $3 млн., количество акций – 50 000 штук. Управляющие КП планируют получить синергию в размере $2 млн., они делают предложение о покупке всех акций КЦ по $90, оплата акциями. Рассчитайте показатель акционерной стоимости под риском (SVAR) для компании КП.
Задача 3. Поглощающая компания собирается приобрести компанию-мишень путем обмена акциями 1:1. Рыночная цена за акцию компании-покупателя (КП) - $90, компании-цели (КЦ) - $60. Прибыль на обыкновенные акции КП - 300 000 долл., КЦ – 60 000 долл., число обыкновенных акций КП- 100 000 шт., КЦ – 20 000 шт. Компания-покупатель предполагает, что после поглощения ее коэффициент P/E не изменится. Рассчитайте курс акций после поглощения.

Домашняя работа 

по теме «Анализ сделок на рынке корпоративного контроля»
Вариант 1. (Работа может быть выполнена индивидуально или микрогруппой - не более 3-х человек. Результат работы должен быть представлен в электронном и в виде презентации).

Выберите компанию, работающую на территории Пермского края.

1. Сделайте прогноз макроэкономический, отраслевой для выбранной компании. Определите основные факторы, от которых будет зависеть эффективность функционирования выбранной компании в следующие три - пять лет. Сделайте прогноз эффективности ее функционирования на этот период времени. 

2. На основе отчетности компании рассчитайте показатели деятельности за 2-4 года и сделайте выводы на основе динамического анализа показателей и их экономического смысла.

3. Разработайте 3 сценария развития компании – базовый, пессимистический и оптимистический. 4. Сделайте экспресс-оценку стоимости для каждого сценария. 

Базовый сценарий предполагает расчет внутренней стоимости компании, т.е. нужно определить сколько она будет стоить при сложившейся структуре управления, с учетом динамики развития компании и т.д.

Оптимистический сценарий предполагает, что Ваша компания является объектом для поглощения компанией-конкурентом. От поглощения ожидается получение синергетического эффекта, т.е. необходимо обосновать и изменить ключевые показатели стоимости, определить стоимость.

Пессимистический сценарий – на основе макроэкономического и отраслевого анализа учесть возможные угрозы (выход сильного конкурента на рынок, вхождение в ВТО, ухудшение макроэкономических показателей и т.д.), обосновать и изменить ключевые факторы стоимости, определить стоимость компании.

Обоснуйте, какую цену может предложить компания-конкурент за выбранную Вами компанию.

Объем работы - не более 10 страниц с учетом таблиц, диаграмм. Защита работы – презентация.

Вариант 2. Анализ сделки

Цель: Используя полученные в процессе изучения курса знания, провести всесторонний анализ сделки по слиянию и поглощению с участием российской компании.

Отчет – Документ в форматеWord 10-15 стр. через 2 интервала, шрифт Times New Roman, размер 12. Приложения: таблицы Excel, презентация в формате Power Point.

План отчета:

1. Резюме (1-2 стр.)

2. Краткая история сделки, хронология событий (2-3 стр.)

3. Описание участников сделки, отрасли и конкурентной среды (2-3 стр.)

4. Оценка компании цели метедов DCF и/или сравнительным методом (3-4 стр.)

5. Юридические и налоговые аспекты сделки (2-3 стр.)

6. Консультанты сделки. Их роль. (1-2 стр.)

7. Финансирование сделки. (1-2 стр.)

8. Развитие компании после слияния (смены контроля) (2-3 стр.)

9. Приложения: таблицы с исходными данными и расчетами стоимости компании (формат Excel); слайды презентации (PowerPoint).

9.2 Вопросы для оценки качества освоения дисциплины

1. Назовите основные мотивы слияний и поглощений.

2. Как стратегические альянсы должны вписываться в стратегию компании по сравнению со слияниями и поглощениями?

3. Приведите примеры финансовой синергии при слиянии.

4. Охарактеризуйте основные шаги по оценке создаваемой стоимости на основе показателя P/E.

5. На основании известных вам эмпирических данных, охарактеризуйте, какие поглощения, дружественные или враждебные чаще приводили к увеличению стоимости.

6. Объясните особенности расчета создаваемой стоимости при слиянии в случае финансирования сделки акциями. 

7. Опишите наиболее типичные способы финансирования сделок по слиянию.

8. Дайте анализ методов защиты от недружественного поглощения в Российской и мировой практике.

9. Приведите примеры аргументации в пользу продажи или приобретения компании для ее собственников или потенциальных инвесторов.
10 Учебно-методическое и информационное обеспечение дисциплины
10.1 Базовый учебник
Брэгг С. Слияния и поглощения. Практическое руководство. Издатель: Маросейка, 2011

http://www.biblioclub.ru/index.php?page=book&id=96284
10.2 Основная литература
Белых Л. П. Реструктуризация предприятия. Учебное пособие. Издатель: Юнити-Дана, 2012
http://www.biblioclub.ru/index.php?page=book_view&book_id=117476
10.3 Дополнительная литература 
Книга:

1. Фостер, Рид Стэнли и Лажу, Александра Рид. Искусство слияний и поглощений. М: Альпина Бизнес Букс, 2004.
2. Депамфилис Д. Слияния, поглощения и другие способы реструктуризации компании. Процесс, инструментарий, примеры из практики, ответы на вопросы/Пер. С англ.-М.:ЗАО «Олимп-Бизнес», 2007 Главы 7-10.
3. Stowe, John D., Thomas R. Robinson, Jerald E. Pinto, and Dennis W. McLeavey. Analysis of Equity Investments: Valuation. AIMR: 2002.
4. Рид С.Ф. Искусство слияний и поглощений = The art of M&A, 2007 http://www.hse.alpinabook.ru/corporate/iskusstvo-sliyanij-i-pogloschenij.html 
Статья в журнале:

1. Bhagat, Sanjai; Ming Dong; Hirshleifer, David; Noah, Robert (2005), Do Takeovers Create Value? New Methods and Evidence, Journal of Financial Economics, Vol. 76, p. 3-60.

2. Dong, Ming; Hirshleifer, David; Richardson, Scott; Hong Teoh, Siew (2005), Does Investor Misvaluation Drive the Takeover Market? Journal of Finance.

3. Dyer, Jeffrey H.; Prashant, Kale; Singh, Harbir (2004), When to Ally and When to Acquire? Harvard Business Review (July-August), p. 108-115.

4. Eccles, Robert G.; Kersten L. Lanes; Thomas C. Wilson (1999), Are You Paying Too Much for That Acquisition? Harvard Business Review (July-August), p. 136-146.

5. Fuller, K.; Netter, J.; Stegemoller, M. (2002), What Do Returns to Acquiring Firms Tell Us? Evidence from Firms That Make Many Acquisitions, Journal of Finance, Vol. 57, p. 1763-1793.

6. Healey, Paul M.; Krishna G. Palepu; Richard S. Ruback (1997), Which Takeovers Are Profitable? Strategic or Financial? Sloan Management Review, Vol. 38, №4, p. 45-57.

7. Holmstrom, B. and Roberts, J. (1998), The Boundaries of the Firm Revisited, Journal of Economic Perspectives, Vol. 12, p. 73-94.

8. Lerner, Josh and Robert P. Merges (1998), The Control of Technology Alliances: An Empirical Analysis of the Biotechnology Industry, Journal of Industrial Economics, Vol. 46, p. 125-156.

9. Lerner, Josh and Ulrike Malmendier, Work in progress, Contractibility and Contract Design in Strategic Alliances, National Bureau of Economic Research Working Paper, Vol. 11292.

10. Moeller, Sara B.; Schlingemann, Frederik P.; Stulz, René M. (2005), Wealth Destruction on a Massive Scale? A Study of Acquiring-Firm Returns in the Recent Merger Wave, Journal of Finance, Vol. 60, p. 757-782.

11. Pagano, M.; Volpin, P. F. (2005), Managers, Workers, and Corporate Control. Journal of Finance, Vol. 60, p. 841-868.

12. Rhodes-Kropf, Matthew; Viswanathan, S. (2004), Market Valuation and Merger Waves, Journal of Finance, Vol. 59, p. 2685-2718.

13. Rossi, Stefano and Paolo Volpin (2003), Cross-Country Determinants of Mergers and Acquisitions, LBS Working Paper, Vol. 25.

14. Shleifer, Andrei and Robert W. Vishny (2003), Stock market driven acquisitions, Journal of Financial Economics, Vol. 70, p. 295-311. 

15. Vermuelen, Freek (2005), How Acquisitions Can Revitalize Companies? Sloan Management Review, Vol. 46, №4, p. 45-51. 

16. Weston, J.F.; Chung, K.S.; Siu, J.A (2000), Takeovers, Restructuring and Corporate Finance. 3rd ed. -  NJ: Prentice-Hall, Upper Saddle River.

17. Yuanzhi, Luo (2005), Do Insiders Learn from Outsiders? Evidence from Mergers and Acquisitions, Journal of Finance, Vol. 60, p. 1951-1982.

Источник в Интернете:

Крупнейшие слияния и поглощения в 2012-13 году, ежемесячный аналитический журнал «Слияния и поглощения» (http://www.ma-journal.ru/)
10.4 Программные средства
Для успешного освоения дисциплины студент использует стандартный пакет MicrosoftOffice.

10.5 Дистанционная поддержка дисциплины

Дистанционная поддержка дисциплины осуществляется при помощи Learning Management System (LMS).

11 Материально-техническое обеспечение дисциплины

В рамках лекционных  и семинарских занятий необходимо наличие проектора, возможность выхода в интернет.
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