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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 направления подготовки 38.04.08, обучающихся по магистерской программе «Финансы», изучающих дисциплину «Финансовый менеджмент».
Программа разработана в соответствии с:

· Образовательным стандартом НИУ ВШЭ ВПО для направления 38.04.08 «Финансы и кредит» подготовки магистра от 06.12.2013 №50; 
· Рабочим учебным планом университета подготовки магистра по направлению 38.04.08. Финансы и кредит, утвержденным в 16 июня 2014 г.

2 Цели освоения дисциплины

Целями освоения дисциплины «Финансовый менеджмент» является формирование у студентов системного видения  и методологического аппарата анализа финансовой составляющей деятельности предприятия, управления финансами, а также планирования финансов компании.
3 Компетенции обучающегося, формируемые в результате освоения дисциплины
В результате освоения дисциплины студент должен:

· Знать и хорошо ориентироваться в современной теории финансового менеджмента, основных видах финансовых инструментов, а также способах привлечения финансовых средств;
· Уметь анализировать финансовую отчетность компании, оценивать риск и доходность принимаемых финансовых решений;
· Иметь навыки проведения финансово-экономического анализа, подготовки и принятия финансовых решений краткосрочного и стратегического характера.
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 рефлексировать (оценивать и перерабатывать) 

освоенные научные методы и способы деятельности 
	СК-1
	Знает базовые модели управления финансами, их достоинства, недостатки. 
	Лекции, дискуссии на семинарских занятиях

	Способен предлагать концепции, модели, изобретать и 

использовать новые способы и инструменты 

профессиональной деятельности
	СК-2
	Способен модифицировать модели управления финансами с учетом конкретных условий
	Лекции, дискуссии на семинарских занятиях

	Способен разрабатывать экономические модели исследуемых процессов, явлений и объектов, относящихся к профессиональной сфере 
	ПК-4 
	Знает наиболее современные модели управления финансами, обосновывает ограничения их применения на предприятии, обосновывает выбор методов
	Лекции, решение задач и кейсов на семинарских занятиях

	Способен обосновывать эффективность стратегических управленческих решений (реструктуризация компании, преобразование компании в холдинг, заключение сделок приобретения компаний, решения о привлечении средств и т.д.) 
	ПК-25 
	Выбирает верные методы оценки эффективности решений по реструктуризации, способен определять издержки и выгоды от слияния компаний и осуществления поглощений
	Лекции, решение задач и кейсов на семинарских занятиях

	Способен контролировать выполнение стратегических управленческих решений и финансовых планов 
	ПК-26
	Знает основы принятия стратегических финансовых решений, способен выбрать и обосновать оптимальную финансовую политику компании как в краткосрочной, так и долгосрочной перспективе
	Лекции, решение задач и кейсов на семинарских занятиях


4 Место дисциплины в структуре образовательной программы
Настоящая дисциплина относится к вариативной части цикла дисциплин программы и блоку дисциплин, обеспечивающих профессиональную подготовку.

Изучение данной дисциплины базируется на следующих дисциплинах:

· Макроэкономика, математическая статистика, финансовые рынки и институты
Для освоения учебной дисциплины, студенты должны владеть следующими знаниями и компетенциями:

· Иметь представление об основах финансовых расчетов;
· Знать основы математического анализа и математической статистики.
Основные положения дисциплины должны быть использованы в дальнейшем при изучении следующих дисциплин:

· Оценка стоимости активов.
5 Тематический план учебной дисциплины

	№
	Название раздела
	Всего часов 
	Аудиторные часы
	Самостоя​тельная работа

	
	
	
	Лекции
	Семинары
	Практические занятия
	

	1
	Анализ финансовой отчетности компании
	24
	2
	4
	
	18

	2
	Финансовое планирование
	26
	2
	6
	
	18

	3
	Анализ инвестиционных решений компании
	30
	4
	6
	
	20

	4
	Слияния и поглощения
	28
	4
	4
	
	20

	
	Итого
	108
	12
	20
	0
	76


6 Формы контроля знаний студентов
	Тип контроля
	Форма контроля
	1 год
	Параметры **

	
	
	1
	2
	

	Текущий

(неделя)
	Домашнее задание
	7
	
	Письменная работа, 4 тыс. слов

	Итоговый
	 Экзамен

 
	*
	
	Письменная работа 80 минут


6.1. Критерии оценки знаний, навыков 
В рамках текущего контроля студент должен продемонстрировать: 

· владение основной терминологией дисциплины, 

· знание и понимание связей между финансовой и другими сферами деятельности фирмы

· способность обосновывать выбор наиболее подходящих в конкретной ситуации моделей и методов, 

В рамках итогового контроля (Экзамен) студент должен продемонстрировать: 

· владение основной терминологией дисциплины, 

· применение моделей и методов финансового анализа, планирования и прогнозирования, 

· способность интерпретировать результаты применения моделей и методов.

Оценки по всем формам текущего контроля выставляются по 10-ти балльной шкале.

6.2 Порядок формирования оценок по дисциплине 

Преподаватель оценивает работу студентов на семинарских и практических занятиях: знание и понимание основных терминов, правильность  решения и интерпретации полученных результатов на семинарских занятиях, тщательность и креативность при решении кейсов, правильность ответов на микроконтролях, активность студентов в дискуссиях, выступление с докладами. 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·Одз ,

при этом n1 = 1.
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 экзамене студент может получить дополнительный вопрос (дополнительную практическую задачу, решить к пересдаче домашнее задание), ответ на который оценивается в 1 балл. 

В диплом выставляет результирующая оценка по учебной дисциплине, которая формируется равной результирующей оценке за последний модуль последнего года проведения дисциплины.
7 Содержание дисциплины

Раздел 1. Анализ финансовой отчетности компании 
Анализ понятий  «денежный поток», классификация денежных потоков предприятий. Факторы, влияющие на денежный поток предприятий. Методы расчета чистого денежного потока предприятий: прямой и косвенный. Финансово-экономический анализ деятельности компании.

Количество часов аудиторной работы: 6
Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: 18
Литература по разделу: 

· Бригхем Юджин, Гапенски Луис. «Финансовый менеджмент». – СПб: Изд-во «Экономическая школа», 2009.
· Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов.- М.: «Олимп-бизнес», 2008.

· Теплова Т.В. Финансовый менеджмент: управление капиталом и инвестициями. – М.: ГУ ВШЭ, 2004.
· Теплова Т.В. Инвестиционные рычаги максимизации стоимости компании. Практика российских предприятий, - Москва: Вершина, 2007.
· Уильям Ф. Шарп, Гордон Дж. Александер, Джеффри В. Бэйли. Инвестиции. - М.: «ИНФРА-М», 1997.
· Хеддевик К. Финансово-экономический анализ деятельности предприятий. – М.: Финансы и статистика, 2003. 

Применяемые формы обучения и технологии: лекции в формате презентаций, семинары, решение задач и кейсов.
Раздел 2. Финансовое планирование
Производственный и финансовый цикл. Ключевые проблемы управления оборотным капиталом. Политика в области оборотного капитала. Понятие и экономическое содержание оборотного капитала. Понятие «управление оборотным капиталом». Значение эффективного управления оборотным капиталом. Понятие и основные характеристики финансовых планов и процесса бюджетирования.
Количество часов аудиторной работы: 8

Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: 18
Литература по разделу: 

· Бригхем Юджин, Гапенски Луис. «Финансовый менеджмент». – СПб: Изд-во «Экономическая школа», 2009.

· Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов.- М.: «Олимп-бизнес», 2008.

· Теплова Т.В. Финансовый менеджмент: управление капиталом и инвестициями. – М.: ГУ ВШЭ, 2004.
· Теплова Т.В. Инвестиционные рычаги максимизации стоимости компании. Практика российских предприятий, - Москва: Вершина, 2007.
Применяемые формы обучения и технологии: лекции в формате презентаций, семинары, решение задач и кейсов.
Раздел 3. Анализ инвестиционных решений компании
Задачи финансового менеджера в разработке инвестиционной политики фирмы.  Анализ эффективности проектов фирмы. Выбор оптимального бюджета инвестиций. Стратегические возможности  фирмы (стратегическая гибкость) и проблема их оценки при разработке инвестиционной политики. Применение реальных опционов для анализа инвестиционных проектов компании. 

Количество часов аудиторной работы: 10
Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: 20
Литература по разделу: 

· Бригхем Юджин, Гапенски Луис. «Финансовый менеджмент». – СПб: Изд-во «Экономическая школа», 2009.

· Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов.- М.: «Олимп-бизнес», 2008.

· Теплова Т.В. Финансовый менеджмент: управление капиталом и инвестициями. – М.: ГУ ВШЭ, 2004.
· Теплова Т.В. Инвестиционные рычаги максимизации стоимости компании. Практика российских предприятий, - Москва: Вершина, 2007.
· Berk J., DeMarzo P. Corporate finance, Prentice Hall, 3rd ed., 2014, 1141 p.
Применяемые формы обучения и технологии: лекции в формате презентаций, семинары, решение задач и кейсов.
Раздел 4. Слияния и поглощения
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: 8
Общий объем самостоятельной работы и распределение самостоятельной работы для разных видов подготовки студента: 28
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.
8 Образовательные технологии

Используется чтение лекций по дисциплине с использованием компьютерного мультимедийного оборудования. При изучении дисциплины предусмотрено аудиторное решение задач, самостоятельное решение задач, самостоятельное решение задач повышенной сложности, организация дискуссий. Для практических занятий предусмотрено использование программного пакета MS Excel.
8.1 Методические рекомендации преподавателю
Рекомендуется выстраивать процесс обучения в виде диалога со студентами, а также организовывать групповую работу студентов для формирования у них навыков действия в команде, умения отстаивать свою позицию и выносить коллективное решение. 
8.2 Методические рекомендации студенту
Для успешного освоения дисциплины и подготовки к каждому занятию студенту рекомендуется широко использовать интернет-ресурсы, в частности, российские и зарубежные аналитические сайты.
9 Оценочные средства для текущего контроля и аттестации студента
9.2 Тематика заданий текущего контроля

Домашняя работа проводится по любому из изучаемых разделов. Тема домашнего задания для каждого студента утверждается преподавателем в индивидуальном порядке.

9.3 Вопросы для оценки качества освоения дисциплины

1) Роль финансов в деятельности организации
2) Финансовая деятельность предприятий и ее особенности
3) Источники собственных средств предприятия
4) Источники заемных средств
5) Альтернативные источники финансирования
6) Общие принципы организации финансов предприятий

7) Капитал организации
8) Факторы, влияющие на денежный поток предприятий
9) Методы расчета свободного денежного потока предприятий

10) Цели краткосрочного финансового планирования 

11) Чистый оборотный капитал организации. Ключевые проблемы управления оборотным капиталом
12) Экономическое содержание и источники финансирования основного капитала 

13) Оценка финансового состояния и основные направления в плановой работе по его улучшению
14) Инвестиционные решения компании

15) Критерии оценки эффективности инвестиционного проекта

16) Применение реальных опционов для оценки инвестиционного проекта

17) Анализ решений фирмы по слиянию или поглощению

18) Понятие синергии

19) Назовите основные мотивы слияний и поглощений.

20) Как стратегические альянсы должны вписываться в стратегию компании по сравнению со слияниями и поглощениями?

21) Приведите примеры финансовой синергии при слиянии.

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

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

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

25) Опишите наиболее типичные способы финансирования сделок по слиянию.

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

27) Приведите примеры аргументации в пользу продажи или приобретения компании для ее собственников или потенциальных инвесторов.
10 Учебно-методическое и информационное обеспечение дисциплины
10.2 Базовый учебник
Бригхем Юджин, Гапенски Луис. «Финансовый менеджмент». – СПб: Изд-во «Экономическая школа», 2009.

10.3 Основная литература
Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов.- М.: «Олимп-бизнес», 2008.

10.4 Дополнительная литература 
· Теплова Т.В., Григорьева Т.М. Ситуационный финансовый анализ: схемы, задачи, кейсы, Учебное пособие, - М., ГУ ВШЭ, 2006.

· Теплова Т.В. Инвестиционные рычаги максимизации стоимости компании. Практика российских предприятий, - Москва: Вершина, 2007.

· Berk J., DeMarzo P. Corporate finance, Prentice Hall, 3rd ed., 2014, 1141 p.

10.5 Программные средства
Для успешного освоения дисциплины, студент использует следующие программные средства:

· MS Word,
· MS Excel. 

10.6 Дистанционная поддержка дисциплины

Предусмотрена поддержка курса в системе LMS.

11 Материально-техническое обеспечение дисциплины

Для проведения лекционных занятий используется компьютер с установленным программным обеспечением для демонстрации презентаций и проектор.
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