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1. ПЕРЕЧЕНЬ ПЛАНИРУЕМЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ ОБУЧЕНИЯ ПО 
ДИСЦИПЛИНЕ, СООТНЕСЕННЫХ С ПЛАНИРУЕМЫМИ 

РЕЗУЛЬТАТАМИ ОСВОЕНИЯ ПРОГРАММЫ 

1.1.  Дисциплина Б1.В.21 «Корпоративные финансы» обеспечивает овладение 
следующими компетенциями с учетом этапа:  

Код компе-
тенции 

Наименование компетенции Код этапа 
освоения 

компетенции 

Наименование этапа освоения ком-
петенции 

УК ОС-2 Способность разработать про-
ект на основе оценки ресурсов 
и ограничений 

УК ОС-2.3 
Этап 3 

Владение навыками участия в со-
здании и реализации проекта, а 
также презентации проекта в раз-
личных формах 

ПК-3 Способность выполнять необ-
ходимые для составления 
экономических разделов пла-
нов расчеты, обосновывать их 
и представлять результаты 
работы в соответствии с при-
нятыми в организации стан-
дартами 

ПК-3.3.1 
Этап 3 

Способность обосновывать расчеты 
и представлять результаты работы 
в соответствии с принятыми в ор-
ганизации стандартами 

ПК-11 Способность критически оце-
нить предлагаемые варианты 
управленческих решений и 
разработать и обосновать 
предложения по их совершен-
ствованию с учетом критери-
ев социально-экономической 
эффективности, рисков и воз-
можных социально-
экономических последствий 

ПК-11.2.1 
Этап 2 

Способность разработать и обосно-
вать предложения по совершен-
ствованию управленческих реше-
ний с учетом критериев социально-
экономической эффективности, 
рисков и возможных социально-
экономических последствий 

1.2. В результате освоения дисциплины у студентов должны быть сформированы следую-
щие знания, умения и навыки: 

Код этапа 
освоения 

компетенции 

Планируемые результаты обучения 
по дисциплине 

УК ОС-2.3 
 

Знания:  
содержания инвестиционного проекта, этапов его развития;  
методов оценки финансовой и экономической состоятельности инвестиционного 
проекта;  
методов оценки риска инвестиционного проекта. 
Умения:  
оценивать экономическую целесообразность реализации инвестиционного про-
екта, осуществлять обоснованный выбор между альтернативными проектами;  
оценивать финансовую состоятельность инвестиционного проекта. 
Навыки:  
профессиональной аргументации при оценке экономической целесообразности 
реализации проекта и осуществлении выбора из числа альтернативных проектов. 

ПК-3.3.1 
 

Знания:  
 основ построения, расчета и анализа современной системы показателей, ха-
рактеризующих финансовую деятельность корпорации;  
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 методов расчета, анализа и интерпретации корпоративных финансово-
инвестиционных решений. 
Умения:  
 рассчитывать и интерпретировать результаты финансово-инвестиционной де-
ятельности корпорации с целью решения поставленных финансовых целей;  
 оценивать эффективность корпоративных финансово-инвестиционных реше-
ний. 
Навыки:  
 владения современными методами финансового анализа;  
 владения методами инвестиционного анализа и анализа финансовых решений, 
принимаемых в корпорации. 

ПК-11.2.1 
 

Знания:  
 основных результатов теоретических и эмпирических исследований в области 
структуры капитала и дивидендной политики, формирующих базу современных 
корпоративных финансов;  

 базовых понятий и принципов, применяемых при анализе и обосновании фи-
нансовых решений;  

 базовых теорий структуры капитала, механизмов влияния решений о выборе 
источников финансирования на ценность фирмы и ожидаемую инвесторами до-
ходность. 
Умения:  
 формулировать цели и задачи управления структурой капитала и политикой 
выплат корпорации;  

 учитывать влияние информационной асимметрии и последствия агентских 
конфликтов при принятии финансовых решений;  

 пользоваться методическим инструментарием, позволяющим анализировать и 
оптимизировать политику выплат. 
Навыки:  
 владения современными методами анализа и интерпретации финансовой ин-
формации;  
 владения теоретическими приемами, методами и принципами обоснования 
финансовых решений. 

1. ОБЪЕМ И МЕСТО ДИСЦИПЛИНЫ В СТРУКТУРЕ ОП ВО 

Дисциплина Б1.В.21 «Корпоративные финансы» относится к блоку дисциплин 
вариативной части учебного плана направления подготовки бакалавров 38.03.01 
«Экономика» и реализуется в рамках следующих форм обучения: 

Очной, 
очно-
заочной: 

4 курс, 7 семестр 
контактная работа с преподавателем – 56 ак.ч., из них:  
– 28 ак.ч. лекций,  
– 28 ак.ч. практических занятий;  
самостоятельная работа студента – 52 ак.ч. 
контроль – 36 ак.ч. 

Общая трудоемкость дисциплины составляет 4 зачетных единиц – 144 ак.ч. 

Форма промежуточной аттестации – экзамен. 
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Курс направлен на конкретизацию полученных ранее знаний в области теории 
финансов относительно практики использования базовых концепций финансового 
управления корпорацией. 

В методологическом плане дисциплина «Корпоративные финансы» основыва-
ется на минимально необходимом объеме теоретических знаний, полученных в изу-
чаемых ранее курсах: Б1.В.14 «Методы оптимальных решений и теория игр», 
Б1.В.20 «Деньги, кредит, банки», Б1.В.11 «Маркетинг». 

3. СОДЕРЖАНИЕ И СТРУКТУРА ДИСЦИПЛИНЫ 

Очная форма обучения 

№ п/п 
Наименование тем 

(разделов) 

Объем дисциплины (модуля), ак. час. Форма 
текущего  

контроля успева-
емости*, проме-
жуточной атте-

стации 

Всего 

Контактная работа обуча-
ющихся с преподавателем 
по видам учебных занятий СР 

Л ЛР ПЗ КСР 

Тема 1 Методы принятия 
инвестиционных 
решений  

16 4  4  8 ПЗ, СП 

Тема 2 Источники финан-
сирования корпо-
рации  

12 4  4  4 О, ПЗ 

Тема 3 Средневзвешенные 
затраты на капитал  

16 4  4  8 ПЗ, СП 

Тема 4 Краткосрочное фи-
нансовое планиро-
вание  

16 4  4  8 О, ПЗ 

Контрольная работа и разбор 
контрольной работы 

4 2  2    

Тема 5 Оптимизация 
структуры капитала 
корпорации  

16 4  4  8 О, ПЗ 

Тема 6 Дивидендная поли-
тика корпорации  

16 4  4  8 ПЗ, СП 

Тема 7 Слияния и погло-
щения  

12 2  2  8 О, ПЗ 

Промежуточная аттестация 36    36  Экзамен 
Всего: 144 28 - 28 36 52  

* Примечание: формы текущего контроля успеваемости на семинарах и практических занятиях - опрос 
(О), практическое задание (ПЗ), дискуссия (Д), ситуационный практикум-кейс (СП). 

Содержание дисциплины 

Тема 1. Методы принятия инвестиционных решений 
Чистая приведенная стоимость проекта (NPV), ее расчет. Внутренняя норма до-

ходности проекта (IRR), простой срок окупаемости проекта (PBP), учетная норма 
окупаемости проекта (ARR), индекс прибыльности проекта (PI). Преимущества и 
недостатки показателей NPV, IRR, PBP и PI. Связи между указанными показателя-
ми. Модификации показателей для устранения недостатков. Точный срок окупаемо-
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сти проекта (PPBP). Дисконтированный срок окупаемости проекта (DPBP). Точный 
дисконтированный срок окупаемости проекта (PDPBP). Экстренный период окупае-
мости проекта (BOPBP). Модифицированная внутренняя ставка доходности проекта 
(MIRR).   

 
Тема 2. Источники финансирования корпорации. 
Краткосрочные и долгосрочные источники финансирования корпорации. Клас-

сификация долгосрочных источников финансирования корпорации. Собственные, 
заемные средства корпорации, смешанное финансирование. Источники акционерно-
го капитала корпорации. Формирование уставного капитала корпорации. Размещен-
ные и объявленные акции. Эмиссионный доход. Преимущества и недостатки финан-
сирования на основе выпуска обыкновенных акций. Издержки первоначального и 
последующих размещений акций. Динамика первичного размещения акций (IPO) 
российских компаний. Условия успешного IPO в российских условиях. Основные 
этапы IPO. Подготовка компании к первичному размещению акций. Методы разме-
щения и основные этапы дополнительной эмиссии акций. Нераспределенная при-
быль как источник финансирования корпорации.  Особенности управления соб-
ственным капиталом крупных российских корпораций.   

Формы заемного капитала корпорации. Долгосрочные банковские кредиты, их 
преимущества и недостатки для корпорации. Принятие решения о выпуске корпора-
тивных облигаций. Роль соглашения об эмиссии облигаций для эмитента и инвесто-
ров. Расходы компании на проведение эмиссии облигаций. Сравнительный анализ 
корпоративных облигаций и банковских кредитов. Причины досрочного погашения 
облигаций. Рефинансирование облигационного займа. Инновации на рынке долго-
срочных долговых инструментов в России. Возможности и пределы долгового фи-
нансирования. Роль заемных источников в практике финансирования отечественных 
корпораций.  

Основные виды гибридных финансовых инструментов как источников капитала 
корпораций: привилегированные акции, конвертируемые ценные бумаги, варранты, 
лизинг. Особенности их оценки и анализа. Преимущества и недостатки финансиро-
вания за счет привилегированных акций. Виды лизинга. Преимущества лизинга для 
лизингополучателя, лизингодателя и производителя имущества.  

 
Тема 3. Средневзвешенные затраты на капитал 
Цели расчета показателя средневзвешенных затрат на капитал (WACC). Прин-

ципы и методические основы расчета показателя средневзвешенных затрат на капи-
тал. Идентификация источников финансирования, на основе которых рассчитывает-
ся показатель WACC для корпорации. Расчет WACC на основе балансовой и рыноч-
ной стоимости.   

Принципы анализа затрат на заемный капитал. Необходимость налоговой кор-
ректировки при расчете затрат на заемный капитал. Определение затрат на долго-
срочный банковский кредит. Расчет затрат на корпоративные облигации.  

Стоимость источника привилегированные акции компании, затраты на новый 
выпуск привилегированных акций.  
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Способы анализа затрат на собственный капитал. Метод дисконтированного 
денежного потока (DCF). Основные модели расчета требуемой доходности компа-
нии на собственный капитал: САРМ, теория арбитражного ценообразования, метод 
кумулятивного построения, метод «доходность облигаций плюс премия за риск». 
Влияние структуры капитала на расчет затрат на собственный капитал (модель 
Р.Хамады). Принцип оценки затрат на нераспределенную прибыль компании. Стои-
мость акций нового выпуска и влияние на WACC. График предельных затрат на ка-
питал (МСС).   

Экономический смысл показателя средневзвешенных затрат на капитал. Воз-
можность использования показателя WACC в качестве ставки дисконтирования ин-
вестиционных проектов. Проблемы применения стандартных методов оценки затрат 
на капитал для российских компаний. Методики расчета затрат на капитал в услови-
ях растущих рынков.  

 
Тема 4. Краткосрочное финансовое планирование  
Финансовые отчеты. Оценка финансового положения (долги, ликвидность, эф-

фективность использования активов, прибыльность). Модели финансового планиро-
вания. Оборотный капитал и его составляющие. Краткосрочные и долгосрочные 
финансовые решения. Изменение денежных средств и оборотного капитала. Бюджет 
денежных средств. Источники краткосрочных заимствований.   

Управление денежными средствами, инвестирование свободных денег. Управ-
ление кредитом.  

 
Тема 5. Дивидендная политика корпорации 
Сущность дивидендной политики корпорации. Проблема выбора между реин-

вестированием и выплатой дивидендов. Факторы, влияющие на дивидендную поли-
тику корпорации (внешние и внутренние). Основные теории, анализирующие влия-
ние дивидендной политики на стоимость корпорации. Модель иррелевантности ди-
видендов Модильяни-Миллера (1961). Теория налоговой дифференциации Литцен-
бергера и Рамасвами. Теория «синицы в руках» М.Гордона и Дж.Линтнера. Сиг-
нальные модели дивидендов. Теория инвесторов-клиентов.    

Практические аспекты политики выплаты дивидендов: подход Дж.Линтнера. 
Основные типы дивидендной политики: консервативный, умеренный, агрессивный 
подходы. Методы дивидендных выплат. Выплата дивидендов по остаточному прин-
ципу. Денежный дивиденд. Выплата дивидендов акциями и дробление акций: влия-
ние на цену акций корпорации. Выкуп акций: преимущества и недостатки. Проце-
дура выплаты дивидендов. Особенности формирования дивидендной политики в 
России.  

 
Тема 6. Оптимизация структуры капитала корпорации  
Структура капитала и финансовая структура. Значение структуры капитала в 

финансовом управлении. Концепция операционного, финансового и совокупного 
рычага. Метод «операционная прибыль – прибыль на акцию» (EBIT–EPS analysis), 
расчет точки безубыточности. Текущая, целевая и оптимальная структура капитала. 
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Влияние финансового рычага на прибыльность акций. Цель управления структурой 
капитала.  

Теоретические модели управления структурой капитала. Теория структуры ка-
питала Модильяни-Миллера без учета налогов (1958): особенности предпосылок и 
выводов. Модель Модильяни-Миллера с учетом корпоративных налогов (1963). 
Модель Миллера с учетом налогов на личные доходы. Модель структуры капитала, 
учитывающая затраты финансовых затруднений. Включение затрат, связанных с 
финансовыми затруднениями, и агентских затрат в модель Модильяни-Миллера. 
Модели асимметричной информации. Инвестиционные и сигнальные модели. Тео-
рия иерархии источников финансирования. Динамические модели структуры капи-
тала.  

Принципы анализа оптимальной структуры капитала. Использование модели 
средневзвешенных затрат на капитал для определения оптимальной структуры ка-
питала. Принципы планирования структуры капитала. Внутренние и внешние фак-
торы, определяющие целевую структуру капитала.  

Тема 7. Слияния и поглощения  
Слияния. Веские мотивы: экономия от масштаба, экономия за счет вертикаль-

ной интеграции и др. Сомнительные мотивы слияний: диверсификация, эффект 
стартовой загрузки и др. Оценка выгод и издержек слияния. Механизм слияний. По-
глощения и тактика слияний. Выкуп за счет займа, обособление и реструктуризация, 
конгломераты. 

4. ФОНД ОЦЕНОЧНЫХ СРЕДСТВ ПРОМЕЖУТОЧНОЙ АТТЕСТАЦИИ 
ПО ДИСЦИПЛИНЕ 

Текущий контроль является одним из составляющих оценки качества освое-
ния образовательных программ, направленный на проверку знаний, умений и навы-
ков обучающихся. Основными задачами текущего контроля успеваемости является 
повышение качества и прочности знаний студентов, приобретение и развитие навы-
ков самостоятельной работы, а также повышение активности студентов на занятиях. 
Данный вид контроля стимулирует у студентов стремление к систематической са-
мостоятельной работе по изучению дисциплины. Текущий контроль представляет 
собой регулярно осуществляемую проверку усвоения учебного материала. Данная 
оценка предполагает систематичность, непосредственно коррелирующаяся с требо-
ванием постоянного и непрерывного мониторинга качества обучения. 

Оценка знаний, умений и навыков осуществляется на всех практических заня-
тиях по всем формам обучения в соответствии с целями и задачами занятия. Теку-
щий контроль знаний, умений и навыков осуществляется преподавателем по четы-
рехбалльной шкале с выставлением оценки в журнале учета занятий. 

Промежуточная аттестация представляет собой процедуру, проводимую с це-
лью определения степени освоения обучающимися образовательной программы, в 
т.ч. отдельной части или всего объема учебного предмета, курса, дисциплины обра-
зовательной программы. Она проводится в формах, определенных учебным планом, 
и в порядке, установленном РАНХиГС. 
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4.1. Формы и методы текущего контроля успеваемости и промежуточной 
аттестации 

4.1.1. В ходе реализации дисциплины «Корпоративные финансы» используют-
ся следующие методы текущего контроля успеваемости обучающихся:  

при проведении занятий лекционного типа: 
 лекция-дискуссия - организуется как процесс диалогического общения 

участников, в ходе которого происходит формирование практического опыта сов-
местного участия в обсуждении теоретических проблем, теоретико-практического 
мышления студента; 

 лекция-конференция по самостоятельно изученной теме (с подготовкой со-
общений, докладов, презентаций) – публичное выступление студента, в процессе 
которого представляются результаты его самостоятельной работы. 

при проведении занятий семинарского типа:  
 устный опрос – метод контроля, позволяющий выявить знания студентов, 

проследить логику изложения ими материала, умение использовать знания для опи-
сания или объяснения процессов и происходящих событий, для выражения и дока-
зательства своей точки зрения, для опровержения неверного мнения и т.д. 

при проведении практических занятий: 
 решение практических задач - средство проверки умений применять полу-

ченные знания по заранее определенной методике; 
 ситуационный практикум (кейс) – проблемное задание, в котором обучаю-

щемуся предлагают осмыслить реальную профессионально-ориентированную ситу-
ацию, необходимую для решения определенной проблемы. Студент самостоятельно 
формулирует цель, находит и собирает информацию, анализирует ее, выдвигает ги-
потезы, ищет варианты решения проблемы, формулирует выводы, обосновывает оп-
тимальное решение ситуации. 

4.1.2. Промежуточная аттестация по дисциплине «Корпоративные финансы» 
происходит в форме экзамена. 

4.2. Материалы текущего контроля успеваемости, обеспечивающие оце-
нивание знаний, умений, навыков и (или) опыта деятельности 

Оценивание знаний, умений и навыков по учебной дисциплине «Корпоратив-
ные финансы» осуществляется посредством использования следующих видов оце-
ночных средств:  

 устное собеседование (в рамках лекций, семинаров и практических заня-
тий); 

 выполнение практических заданий (решения практических задач, разбора 
практических ситуаций). 

Устное собеседование 
Устные собеседования проводятся во время лекционных и семинарских заня-

тий. 
Тематика обсуждаемых вопросов собеседования не должна выходить за рамки 

объявленной для данного занятия темы. Обсуждение дискуссионных вопросов сле-
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дует строить так, чтобы вовлечь в тему обсуждения максимальное количество обу-
чающихся в группе, проводить параллели с уже пройденным учебным материалом 
данной дисциплины и смежными курсами, находить удачные примеры из современ-
ной действительности, что увеличивает эффективность усвоения материала.  

При оценке устного собеседования анализу подлежит точность формулировок, 
связность изложения материала, обоснованность суждений, опора на нормативные 
документы. 

 Практические задания 
Основной целью практических заданий является контроль степени усвоения 

пройденного материала и рассмотрение наиболее сложных вопросов в рамках темы 
практического занятия.  

Практические задания выполняются в форме решения практических задач и 
разбора практических ситуаций (кейсов).  

В случае возникновения затруднений в ходе выполнения практического зада-
ния определяется технология решения задачи и обсуждаются наиболее спорные во-
просы практической ситуации. 

При оценке решения практических задач производится анализ логичности ре-
шения и правильности ответа, знания технологии решения. 

При оценке разбора практических ситуаций производится анализ логичности 
разбора ситуации, правильности и подробности аргументации ее решения. 

 
Задачи для решения к практическим занятиям (примеры) 

Тема 1: «Методы принятия инвестиционных решений» 
Задание 1. 
Проект А требует инвестиций в размере 100 тыс. долл. и будет приносить по 

оценке аналитиков ежегодные чистые денежные поступления на шестилетнем от-
резке времени в размере 31 тыс. долл. Проект Б требует инвестиций в размере 300 
тыс. и годовые инвестиции в течение шести лет составят 85 тыс. долл. Стоимость 
капитала компании, рассматривающей инвестиционный проект равна 14% годовых. 
Какой проект должен быть принят для максимизации рыночной оценки компании, 
если: 

1) проекты независимы; 
2) проекты альтернативные (может быть принят только один);  
3) при ограниченности капитала (существуют нефинансовые ограничения); 
4) стоимость капитала компании не может быть точно определена, но есть 

приблизительные оценки диапазона изменений (порядка 16-17% годовых);  
5) стоимость капитала компании 10%, проекты альтернативные и ставка реин-

вестирования поступлений от ранее принятых проектов равна 14%.  
Объясните, что понимается под финансовыми ограничениями по привлечению 

капитала и что под нефинансовыми. 
Задание 2. Ситуационный практикум (кейс): 
Компания «Альфа» намерена заменить две старые машины на новую, более 

производительную. Старые машины можно реализовать по суммарной цене 70 000 
долл. Их остаточная стоимость равна 120 000 долл., а оставшийся срок эксплуата-
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ции и амортизации – 8 лет. Амортизация по этим машинам начисляется равномерно. 
Приобретение и установка новой машины обойдутся в 480 000 долл. Срок ее полез-
ной эксплуатации составляет 8 лет, и в конце этого срок машина будет иметь оста-
точную стоимость 40 000 дол. 

Эта машина принадлежит к группе объектов, срок ускоренной амортизации по 
которой составляет 5 лет. Более высокая производительность новой машины обес-
печивает увеличение годовой экономии средств на 120 000 долл. Ставка налогооб-
ложения корпораций равна 34 %, и, если в течение срока эксплуатации проекта ком-
пания потерпит убытки, она получит налоговый кредит в размере 34% суммы убыт-
ков. 

а. На сколько увеличиваются притоки денежных средств компании на протя-
жении 8 лет и чему равно увеличение денежного оттока в момент 0? 

б. Чему равна чистая текущая стоимость проекта, если необходимая норма 
прибыли 14%? 

 
Тема 2: «Источники финансирования корпорации» 
Задание 1. 
На данный момент компания «Окно» выпустила долговых обязательств на 3 

млн. руб. под 12 % годовых. Компания намерена финансировать программу расши-
рения стоимостью 4 млн. руб. и рассматривает три возможных варианта: эмиссия 
долговых обязательств под 14 % годовых, эмиссия привилегированных акций с вы-
платой 12 % дивидендов или эмиссия обыкновенных акций по цене 16 руб. за ак-
цию. В настоящее время компания уже выпустила 800 000 обыкновенных акций, 
кроме того, уровень ее налогообложения составляет 20%. 

а) Если сейчас EBIT равен 1,5 млн. руб., какую величину составит EPS по трем 
вариантам при условии, что прибыльность тотчас же не увеличится? 

б) Составьте график безразличия по всем трем вариантам. Где приблизительно 
находятся точки безразличия? Для проверки одной из этих точек определите мате-
матически точку индифферентности между эмиссией долговых обязательств и 
эмиссией обыкновенных акций? 

в) Какой из вариантов предпочли бы вы? Насколько должен увеличиться 
EBIT, чтобы другой вариант стал лучшим? 

 
Тема 3. «Средневзвешенные затраты на капитал» 
Задание 1. 
Западноевропейская телекоммуникационная компания выплатила в 2015 г. 

дивиденд на акцию 0.72 евро, и при этом ее прибыль на акцию равна 1.25 евро. В 
течение последних 5 лет прибыль на акцию росла на 12% ежегодно, но ее темп сни-
зится равномерно в течение предстоящих 10 лет до уровня 5%. Коэффициент выпла-
ты дивидендов сохранится неизменным. Требуемая доходность инвестиций в акции 
этой компании 9%. Текущий курс акций 33.40 евро.  

Определите:  
a. Подлинную стоимость обыкновенной акции компании. 
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b. Дайте развернутый комментарий полученному результату. Какую инвести-
ционную стратегию вы бы рекомендовали индивидуальному инвестору, не склон-
ному к риску? 

Задание 2. 
Коэффициент бета для фирмы «Омега» равен 1,45. Безрисковая ставка равна 

16 %. В н в настоящее время компания выплачивает дивиденд в размере 2 долл. на 
одну акцию, и инвесторы ожидают увеличение дивидендов на 10 % в год на протя-
жении многих лет в будущем. 

а) Чему равен необходимый уровень дохода по акции согласно САРМ? 
б) Чему равна в настоящее время цена акции, если предположить, что значе-

ние необходимого уровня дохода по ней соответствует рассчитанному в п. а? 
в) Что произошло бы с необходимым доходом по акции и рыночной ценой, 

если бы коэффициент бета для данной компании составлял 0,80? (Предполагается, 
что все остальные факторы постоянны). 

Задание 3. Ситуационный практикум (кейс): 
Спортивный клуб «Олимп» планирует строительство нового современного 

многофункционального стадиона. Проект потребует 200 млн. усл. ед. Чистая при-
быль клуба в текущем году составила 80 млн. усл. ед., из которой четвертая часть 
будет выплачена в виде дивидендов, а остальное пойдет на финансирование нового 
проекта. Компания стабильно растущая, и дивиденд на акцию ежегодно повышается 
на 3%. В этом году дивидендные выплаты составят 4,9 усл. ед. на акцию. Текущая 
рыночная цена акций 35 усл. ед. Для финансирования проекта будут выпущены об-
лигации номиналом 100 усл. ед. на 5 лет с купонным платежом 9%. Сумма финан-
сирования за счет облигационного займа ожидается в объеме 80 млн. усл. ед. Одна-
ко компания не хватит нераспределенной прибыли для финансирования проекта, и 
поэтому оставшуюся потребность предполагается покрыть за счет эмиссии акций 
нового выпуска. Затраты на их размещение повысят требуемую доходность акции 
компаний на 1,6%. Компания облагается налогом по ставке 20%. Рассчитайте для 
клуба «Олимп» средневзвешенные затраты. 

 
Тема 4. «Краткосрочное финансовое планирование» 
Задание 1. 
Составьте финансовую модель (бухгалтерский баланс) компании, если имеют-

ся следующие данные: 
 размер собственного капитала – 2 400 тыс. руб.; 
 денежные средства составляют 4% активов; 
 дебиторы погашают задолженности примерно через 69 дней; 
 товарно-материальные запасы оцениваются в 690 тыс. руб.; 
 отношение долга к собственному капиталу 2/3; 
 краткосрочные финансовые вложения – 652 тыс. руб.; 
 кредиторская задолженность – 1 000 тыс. руб.; 
 нераспределенная прибыль - 200 тыс. руб.; 
 выручка – 6 000 тыс. руб.; 
 основные средства закуплены на 2 500 тыс. руб. 
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На основе составленной финансовой модели оцените платежеспособность, 
финансовую устойчивость, оборачиваемость ресурсов и рентабельность при усло-
вии, что прибыль от продаж составила 685 тыс. руб. 

Задание 2. 
Проанализировать эффективность управления оборотными активами и рас-

считать операционный и финансовый цикл на примере предприятия. Ниже пред-
ставлена финансовая отчетность: 
Таблица 1- Имущество и источники предприятия (тыс. руб.): 

Актив 31.12.17 31.12.18 Пассив 31.12.17 31.12.18 
Всего имущества 19 418 20 956 Всего источников 19 418 20 956 
Внеоборотные акти-
вы 

8 228 10 000 Собственный капитал 10 206 10 906 

Оборотные активы, 
всего 

11 190 10 956 Долгосрочные кредиты и зай-
мы 

1 497 1 317 

- запасы 1 630 1 327 Краткосрочные обязательства, 
всего 

8 709 9 589 

- дебиторская за-
долженность 

8 860 9 029 - краткосрочные кредиты и 
займы 

4 000 4 000 

- денежные средства 700 600 - кредиторская задолженность 4 709 5 589 
Таблица 2- Отчет о финансовых результатах (тыс. руб.): 

Показатель 2017 2018 
Выручка 21 183 23 747 
Себестоимость 19 860 22 869 
Валовая прибыль 1 323 879 
Управленческие расходы 267 298 
Прибыль от продаж 1 056 581 
Проценты к уплате 801 798 
Прочие доходы 58 487 
Прочие расходы 64 61 
Прибыль до налогообложения 249 209 
Налог на прибыль 50 32 
Чистая прибыль 200 176 

 
Задание 3. Ситуационный практикум (кейс): Совместное предприятие «Ле-

нокс – Лен» 
 Петербургская торговая фирма «Лен» создала совместное предприятие с аме-

риканской торговой компанией Lenox. Обе фирмы торговали рабочей одеждой, но 
решили, что американская рабочая одежда может продаваться в России как рабочая 
одежда особого стиля. Первые три года торговли показали, что идея очень продук-
тивна. Прошедший год был очень удачным – удалось продать на 80 млн. руб. джин-
сов, ковбоек, перчаток, сапог и ковбойских шляп. Партнеры решили, что было бы 
неплохо открыть склад под Москвой. На петербургском складе уже начались про-
блемы с нехваткой места. К тому же и поставки из США были организованы не са-
мым лучшим образом. Случались и периоды затоваривания, и нехватки некоторых 
товаров. 

Сергей Левин – российский партнер, недавно окончивший модульный очно-
заочный учебный курс «Международный мастер делового администрирования» 
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Школы бизнеса Центрального университета штата Коннектикут, решил применить 
полученные знания и проанализировать практику поставок в своей фирме на приме-
ре ковбойских шляп с торговой маркой Plainsman Z13, которые производит и прода-
ет Lenoх. Шляпы продаются ровно, без сезонных колебаний. Себестоимость одной 
шляпы для совместного предприятия $30, а продажная цена $42. Шляпы произво-
дятся только партиями по заказам торговых складов за 22 рабочих дня (включая до-
ставку в Россию). Склады фирмы придерживаются политики поддержания 15-
дневных запасов безопасности. Издержки хранения – около 6 % от стоимости хра-
нимого. Стоимость оформления одного заказа $50. В прошедшем году средняя ве-
личина запасов шляп на складах «Ленокс – Лен» была около 2000 штук, что позво-
лило торговать очень хорошо. 

Однако именно последнее и не нравилось Сергею, которому казалось, что 
фирма связывает в запасах шляп слишком много фондов. Он знал, что формула рас-
чета среднего уровня запасов для данного случая такова: 

Средний	запас 	
Экономический	размер	заказа

2
запас	безопасности 

 
Если удастся понизить уровень запасов по шляпам, а затем и по другим това-

рам, без ущерба основной торговле, то это приведет к еще большему успеху фирмы. 
Сергей приступил к анализу. 

 Вопросы: 
1. Каков размер экономичного заказа для шляп? 
2. Какой уровень запаса безопасности? 
3. На каком уровне следует обновлять запас? 
4. Какой средний уровень запасов нужно поддерживать совместному предпри-

ятию? 
 
Тема 5. «Оптимизация структуры капитала» 
Задание 1. 
Необходимо проанализировать структуру компании и дать рекомендации о 

дальнейших действиях. Компания имеет 40 млн. акций, торгующихся по цене 20 
руб. Показатель D/E составляет 0,25 при учете рыночной стоимости. Бета акций со-
ставляет 1,15. Кредитный рейтинг компании АА соответствует процентной ставке в 
10%. Безрисковая ставка процента составляет 8%, а рыночная премия за риск 5,5%. 
Ниже представлен отчет о доходах и расходах компании: 
EBIT 150 млн. руб. 
Процентные платежи 20 млн. руб. 
Налогооблагаемая прибыль 130 млн. руб. 
Налоговая прибыль 52 млн. руб. 
Чистая прибыль 78 млн. руб. 

Определите: 
а) рассчитайте WACC компании; 
б) компания хочет занять 200 млн. руб. для выкупа акций. Это изменит бету 

акций до 1,4. Кроме того, кредитный рейтинг упадет до А, что приведет к росту 
процентной ставки до 11%. Пересчитайте WACC. 
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Задание 2. Ситуационный практикум (кейс): Обоснование структуры капитала 
В течение достаточно длительного времени компания «АВС» имела высокую 

рентабельность продаж. Стратегия финансирования ее деятельности основывалась 
на максимальном использовании внутренних источников (амортизационного фонда 
и нераспределенной прибыли). Компания ежегодно производит 50 металлорежущих 
станков, которые реализует по цене 100 тыс. рублей. Постоянные затраты компании 
составляют 2 млн. рублей, переменные – 2,5 млн. рублей. Активы компании в раз-
мере 5 млн. рублей полностью финансируются акционерным капиталом.  

В начале года руководством компании было принято решение реализовать ин-
вестиционный проект по модернизации производства, осуществив 4 млн. рублей ка-
питальных вложений. Изучив конъюнктуру финансового рынка, финансовые мене-
джеры пришли к выводу, что сложились благоприятные возможности, чтобы ис-
пользовать для финансирования инвестиционного проекта заемные средства стои-
мостью (Kd) 10%.  

Предполагается, что после реализации проекта постоянные затраты компании 
возрастут на 0,5 млн. рублей. Это изменение:  

- снизит удельные переменные затраты на 10 тыс. рублей; - увеличит объем 
производства продукции на 20 станков в год;  

- цена реализации одного станка снизится до 95 тыс. рублей.  
Ставка налога на прибыль (T) – 20%. Цена капитала до капитальных вложений 

составляет 15%.  
Перед финансовыми менеджерами компании поставлены следующие вопросы:  
1. Как изменится точка безубыточности и производственный леверидж компа-

нии?  
2. Как изменится финансовый леверидж и цена капитала? Следует определить 

средневзвешенную цену капитала (WACC) до и после капиталовложений. Какое 
влияние оказывает финансовый рычаг на средневзвешенную цену капитала?  

3. Как изменится рентабельность активов и собственного капитала ком 
4. Должна ли компания приступать к реализации инвестиционного проек-

та? Следует определить и обосновать стратегию финансирования компании «АВС».  
5. Как повлияет на решение о реализации инвестиционного проекта пониже-

ние ставки налогообложения прибыли, например, до 20%;  
- повышение цены заемных средств до 15% годовых; - повышение цены капи-

тала до капитальных вложений до 20%?  
6. Каково влияние выбора оптимальной структуры капитала на финансовые 

показатели компании, насколько значительны последствия небольших отклонений 
от оптимальной структуры? 

 
Тема 6: «Дивидендная политика корпорации» 
Задание 1. 
Текущая цена акций компании составляет 11,1 руб. Прибыль и дивиденды в 

следующем году должны составить 2 и 1 руб. соответственно. Инвесторы ожидают 
бессрочный рост компании с темпом 3% в год. Требуемая доходность со стороны 
инвесторов составляет 12%. 

Определите: 
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1. Справедливую стоимость акции компании. 
2. Предположим, что компания объявляет о том, что она будет выплачивать 

всю чистую прибыль в виде дивидендов, финансируя рост за счет дополни-
тельных эмиссий акций. Как это решение повлияет на цену акций? 

3. Может ли этот пример служить доказательством тезиса о том, что диви-
дендная политика «бессмысленна», другими слова не значима? 

Задание 2. Ситуационный практикум (кейс): 
Аналитик компании получил задание оценить значение дивиденда на акцию 

кондитерской фабрики «Вубир» в будущем году по информации о положении в от-
расли (деятельности конкурентов) и прошлым данным по рассматриваемой компа-
нии. Были предоставлены данные о прибыли и объявленных дивидендах за про-
шедшие 5 лет. Объявленный дивиденд за истекший год равен 6. Аналитик решил 
использовать модель Литнера. Какое значение дивиденда на акцию в будущем году 
показал аналитик? Как эта оценка может быть использована для вывода о неоценен-
ности или переоцененности акции данной компании? 

Известно, что основной конкурент компании «Вубир» и лидер отрасли при-
держивается коэффициент выплат (дивидендного выхода) на уровне 40%. Коррек-
тирующий коэффициент, рассчитанный по прошлым данным о дивидендах и при-
были компании «Вубир», равен 0,62. На основе данных о принятых проектах, за-
ключенных контрактах и прогнозе выручки на будущий год аналитик оценил про-
гноз прибыли в размере 13 млн. руб. Так как число акций в обращении равно 1 млн., 
то прогнозируемой значение прибыли на акцию EPS составило 13 руб. 

Методические указания: 
Модель Линтнера является одной из классических методологий анализа диви-

дендной политики. Модель предполагает, что компании стараются сгладить дина-
мику дивидендов, поэтому в основе прогнозирования будущих дивидендов лежат 
прогнозы будущих прибылей, тенденции и уровни, сложившиеся в прошлом по 
компании, и целевые отраслевые значения. 

1  
divt (t-1) – ожидаемый дивиденд в будущем (прошлого года); 
А – корректирующий коэффициент; 
Targetdivt – целевое значение дивиденда. 
 
Тема 7: «Слияния и поглощения» 
Задание 1. 
Компания в настоящее время использует только акционерный капитал. Она 

рассматривает возможность финансовой реструктуризации, которая должна позво-
лить привлечь заемный капитал в размере 200 ед. Денежный поток компании со-
ставляет 150 ед. в бесконечной перспективе и дан до уплаты налога на прибыль. 
Налог на прибыль составляет 20%. Затраты на заемный капитал составят 10%. За-
траты на акционерный капитал аналогичных компаний в отрасли, которые не ис-
пользуют заемного капитала в своей практике, составляют 20%. 

Необходимо: 
Подсчитать новую стоимость компании. 
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Что произойдет со стоимостью акционерного капитала в случае реструктури-
зации? 

Составьте баланс компании в рыночных ценах для трех случаев, предполагая 
эффективный рынок: 

а) до привлечения заемного капитала 
б) сразу после объявления о привлечении заемного капитала и 
в) сразу после обмена акций на облигации. 

 

Типовые вопросы к семинару-дискуссии по теме 2 «Источники финансирова-
ния корпорации»: 

Тщательно обдумайте следующие вопросы и аргументируйте свои ответы на 
каждый из них. 

1. Внутренние и внешние источники формирования собственного капитала 
2. Выход компании на IPO: предпосылки, этапы и оценка эффективности 
3. Включаются ли в состав заемного капитала корпорации краткосрочные креди-

ты и займы 
4. Используя ресурсы Интернет, подготовьте характеристику корпоративного 

облигационного выпуска российской компании:  
a. Приведите данные о доходности  
b. Объясните, какие данные вам необходимы, чтобы сравнить доход-

ность выбранного вами выпуска с любым другим.  
5. Модель CAPM имеет огромную теоретическую, интуитивную и практическую 

базу. Тем не менее, многие финансовые менеджеры говорят, что «бета мерт-
ва». Каково Ваше мнение?  

 

Примерный вариант контрольной работы: 
1. Regal Inc. является публичной компанией, которая работает в туристической 

отрасли и индустрии развлечений. Имеется следующая информация о ее биз-
нес-структуре (в млн. долл.) 

 Выручка, 
млн. долл. 

Коэффициент 
EV/Выручка 

Невелированная 
Бета 

Туризм 1 000 1,0 0,9 
Индустрия развлечений 500 2,0 1,2 
 
Regal имеет 80 миллионов акций, торгуемых по 15 долл. за акцию, и 600 миллио-
нов долл., привлеченных посредством выпуска облигаций с купонной ставкой 
4%, со сроком обращения 10 лет. Облигации торгуются по номиналу. Компания 
также имеет обязательства по аренде в размере 50 млн. долл. в год в течение сле-
дующих 5 лет и ставку налога на прибыль 40%. 
а) Определите текущий коэффициент D/E в рыночных ценах (2 балла). 
б) Определите бету для компании с учетом рычага (4 балла). 
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2. Студия Universal планирует масштабное расширение своей деятельности в Ла-
тинской Америке, для чего требуется обоснование его экономической целесо-
образности. Имеется следующая информация: 
 Расширение потребует инвестиций в новую студию и бродкастинг в Сан-

Паулу, которые обойдутся в 1 миллиард долларов (будут потрачены немед-
ленно) и будут амортизироваться в течение 10 лет до ликвидационной сто-
имости, оцениваемой в 200 млн. долл. США; 

 Ожидаемая выручка Universal в Латинской Америке без учета планируемо-
го расширения составляет 400 млн. долл. в год на протяжении следующих 
10 лет, при этом предполагаемая экспансия позволит увеличить втрое годо-
вую выручку. Universal ожидает сохранение рентабельности по EBITDA на 
уровне 40% на прирост выручки (показатель рентабельность EBITDA не 
учитывает общие и управленческие расходы по проекту); 

 Планируемые объем общих и управленческих расходов составит 90 мл. 
долл., из которых 60 млн. долл. имеют постоянный характер; 

 Жизненный цикл проекта составит 10 лет, однако потребуются регулярное 
технологическое обновление. Компания планирует реинвестировать 20% 
амортизации в проект ежегодно, которые будут капитализироваться. 

 Предположим, что Компания финансирует проект за счет собственных 
средств, а ее ставка налога на прибыль не зависит от географии деятельно-
сти и составляет 40%. 

Задание: 
1. Рассчитайте денежные по проекту. (6 баллов) 
2. Стоимость капитала, которую Universal (корректно) использовала для сво-

их последних студийных инвестиций (исключительно в США) составил 
7,4%. (Ставка казначейских облигаций США составляет 2%, Премия за 
риск по акциям составляет 6% (для США), а дополнительная премия за 
страновый риск для Латинской Америки составляет 3%. Оцените NPV экс-
пансии Компанию в Латинскую Америку. (3 балла) 

3.  Компания, публичное акционерное общество, предполагает провести рекапи-
тализацию. В настоящем в обращении находится 100 млн. акции компании, 
торгующихся по цене 20 руб./акцию и заемные средства в объеме 500 млн. 
руб. Бета (с учетом левериджа) компании составляет 1,15, безрисковая ставка 
2%, премия за риск 6% и ставкой налога на прибыль 20%. 

а) Компания планирует утроить объем долга, а полученные средства 
направить на выплату дивидендов и выкуп собственных акций. В результате 
проведенной операции рейтинг компании упадет до ВВВ, а риск дефолта по-
высится на 3% в сравнении с безрисковой доходностью. Определите стои-
мость капитала после проведения реструктуризации. (2 балла) 

б) Если компания утроит свой долг, стоимость ее бизнеса возрастет на 
5%. Оцените стоимость капитала компании до рекапитализации, при условии, 
что компания является зрелой, и ее рост не бесконечен. (2 балла) 

в) Предположим, что половину средств от привлеченного займа компа-
ния направит на выплату экстра-дивидендов, а вторую половину направит на 
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выкуп акций по цене 16,67 долл./ акцию. Определите стоимость акции после 
проведения операции по рекапитализации. (2 балла) 

4. Ниже представлен финансовой отчет пивной компании (млн. долл.): 
 На отчетную дату 
Выручка 2 000 
EBITDA 500 
DA 100 
EBIT 400 
- проценты к уплате 50 
Налогооблагаемая прибыль 350 
Налог на прибыль 105 
Чистая прибыль 245 

 
Балансовая стоимость собственного капитала на начало года составила 

700 млн. долл., заемные средства (по балансу) 1 млрд. долл., денежные сред-
ства 300 млн. долл. Предположим, что компания будет продолжать генериро-
вать прибыль на вложенный капитал на неограниченный срок и что ее эффек-
тивная налоговая ставка является предельной налоговой ставкой. 

а) оцените свободные денежные потоки компании за следующие 5 лет 
при условии, что операционная прибыль за указанные период будет расти на 
10% в год. (3 балла) 

б) Ожидается, что в конце 5-го года бизнес компании станет зрелым и 
будет расти на 2% в год на неограниченный срок при капитальных затратах 
8% (уровень зрелой компании). Оцените стоимость компании на конец года 5 
года. (3 балла) 

в) Предположим, что текущая стоимость капитала компании составляет 
12%, и ожидается, что она останется на этом уровне на ближайшие 5 лет.  
Определите текущую стоимость акции, при условии того, что компания рас-
полагает заемными средствами в объеме 1 млрд. долл., денежные средства со-
ставляют 300 млн. долл. и в обращении находится 150 миллионов акций. (3 
балла) 

 

Типовые тесты по дисциплине: 
1. Средневзвешенная стоимость капитала предприятия рассчитывается исходя 

из: 
a. стоимости собственного капитала 
b. стоимости заемного капитала; 
c. стоимости и структуры заемного и собственного капитала 

 
2. Диверсификация портфеля дает возможность для заданного уровня доходно-

сти: 
a. максимизировать капитал 
b. минимизировать риск 
c. максимизировать оценку капитала 
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d. нет правильного ответа 
 

3.  При выплате дивидендов акциями за прошедший год: 
a. отчетное значение EPS снижается 
b. отчетное значение EPS растет 
c. значение EPS остается неизменным 
d. прогнозное значение EPS растет 
 

4. В марте текущего года акции компании А продавались примерно по 73 рубля. 
Фондовые аналитики прогнозировали долгосрочный рост ее прибылей на 
8,5% в год. Компания выплачивала дивиденды в размере 1,68 рубля на акцию. 
Допустим, для дивидендов ожидаются те же темпы роста, что и для прибыли, 
т.е. g=8,5% в год неограниченное время. Какова ожидаемая инвесторами до-
ходность (r)?  

a. Не может быть определена, так как недостаточно информации  
b. 11% 
c. 8% 
d. 12%  

 
5. Какова стоимость облигации, номинал которой 1 000 рублей, купон 5%, упла-

чиваемый два раза в год. До даты погашения осталось 3 года, доходность к по-
гашению 8%?  

a. 1 000 рублей  
b. 927,37 рублей 
c. 1 021,37 рублей 
d. 922,75 рублей 

4.3. Оценочные средства для промежуточной аттестации 

Для контроля усвоения данного курса учебным планом предусмотрен экзамен 
как форма аттестационного испытания, цель которого заключается в выявлении ин-
дивидуальных достижений студента по пониманию основных положений дисци-
плины. 

Экзамен проводится посредством устного опроса студента (диалога препода-
вателя со студентом) по билетам, включающим 2 вопроса по теории и задачу. 

На подготовку к ответу и решение задачи студенту дается 30 минут с момента 
получения им билета. По окончании ответа экзаменатор может задать студенту до-
полнительные и уточняющие вопросы.  

Система оценки ответов на вопросы билета 

Количество полных пра-
вильных ответов (из трех 

возможных) 

Количество частично пра-
вильных ответов (из трех 

возможных) 

 
Оценка 

1 0 Неудовлетворительно 
1 1 Удовлетворительно 
2 1 Хорошо 
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3 0 Отлично 

При оценке знаний студента преподаватель должен руководствоваться приве-
денной в рабочей программе шкалой оценивания результатов, а также следующими 
критериями: 

 правильность ответов на вопросы в билете; 
 полнота и лаконичность ответов; 
 логика и аргументированность ответов; 
 знание рекомендованной литературы; 
 культура ответов. 

Перечень вопросов для проведения промежуточной аттестации (экзаме-
на): 

1. Основные функции финансов корпораций. 
2. Основные формы организации частных фирм. 
3. Основное отличие корпорации от других форм организации бизнеса. 
4. Стандарты раскрытия корпоративной финансовой информации. 
5. Сущность и формы проявления корпоративных финансов. 
6. Структура собственного капитала. 
7. Политика формирования собственного капитала. 
8. Внутренние и внешние источники формирования собственного капитала. 
9. Цель анализа формирования собственных финансовых ресурсов. 
10. Увеличение дополнительного паевого или акционерного капитала. 
11. Процесс оптимизации соотношения внутренних и внешних источников об-

разования собственных финансовых ресурсов. 
12. Поэлементная оценка стоимости собственного капитала. 
13. Решения, обеспечивающие рост курсовой стоимости обыкновенных акций. 
14. Критерий максимизации цены акций корпорации. 
15. Общая цена капитала корпорации. 
16. Долгосрочный привлеченный капитал (в форме кредитов и займов). 
17. Базовые показатели оценки стоимости заемных средств. 
18. Выплаты по обслуживанию долга (проценты за кредит). 
19. Привлечение заемного капитала. 
20. Ставка процента по долгосрочному кредиту во всех его формах. 
21. Стоимость банковского кредита. 
22. Номинальная стоимость всех выпущенных облигаций. 
23. Выпуск облигаций без обеспечения. 
24. Стоимость заемного капитала, привлекаемого за счет эмиссии корпоратив-

ных облигаций. 
25. Структурированные инструменты внешнего финансирования. 
26. Способ осуществления операций по слияниям и поглощениям. 
27. Выпуск корпоративных векселей, облигаций. 
28. Вексельные и облигационные займы. 
29. Является ли движимое и недвижимое имущество инвестициями, выступа-

ющими в форме инвестиционных товаров. 



23 

30. Основные показатели эффективности проектов. 
31. Классическая форма самофинансирования инвестиций в индустриальных 

странах с развитой рыночной экономикой. 
32. Эффективность самофинансирования и его уровень. 
33. Реальные инвестиции в России. 
34. Финансирование капитальных вложений в основной капитал. 
35. Акционирование как метод финансирования инвестиций. 
36. Стоимость инвестированного капитала и его связь с риском размещения. 
37. Общая стоимость капитала как критерий принятия инвестиционных реше-

ний. 
38. Выплата дивидендов и тенденция к их росту. 
39. Модель дивидендной политики Модильяни и Миллера. 
40. Доходность обыкновенных акций согласно теории Гордона и Линтнера. 
41. Дивиденды, выплачиваемые акциями. 
42. Выбор дивидендной политики согласно теории налоговой дифференциа-

ции (Н. Литценбергер и К. Рамасвами). 
43. Выбор дивидендной политики согласно налоговой дифференциации. 
44. Источники выплаты дивидендов. 
45. Формы выплаты дивидендов. 
46. Решение о выкупе части собственных акций на фондовом рынке за счет 

средств дивидендного фонда. 
47. Выплата дивидендов по обыкновенным акциям. 
48. Оценка подлинной стоимости акций на основе потока дивидендов. 
49. Затраты на совокупный капитал компании: понятие и экономическая ин-

терпретация. 
50. Рыночный портфель. Какие активы входят в такой портфель? 
51. Статические и динамические теории структуры капитала, характерные от-

личия. 
52. Роль теорий структуры капитала для практики принятия решений в корпо-

рации. 
53. Учет в планировании структуры капитала теории «заинтересованных 

групп»? 
54. Модели анализа оптимальной структуры капитала. Ограничения моделей. 
55. Виды операций на рынке корпоративного контроля. 
56. Эффект синергии: понятие, условия проявления. 
57. Методы количественной оценки эффекта синергии, применяемые в корпо-

ративных финансах. 
58. Агентские отношения: понятие, причина возникновения. 
59. Перечислите активы, которые относятся к реальным и финансовым. 
60. «Денежный поток»: определение, классификация. 
61.  Способы расчета денежных потоков. 
62. Роль денежных потоки в проектах инвестирования и финансирования. 
63. Факторы, оказывающие влияние на величину денежных потоков. 
64. Что такое фактическая доходность и ожидаемая доходность. 
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65. Модели Гордона и САРМ: области применения. Какая из моделей является 
более предпочтительной в оценке источника капитала. 

66. Средневзвешенные затраты на капитал (WACC): понятие, расчет и область 
использования. 

67. Стоимость корпорации: понятие и факторы, которые оказывают на нее 
влияние. 

68. Основные теории и модели управления структурой капитала корпорации. 
69. Влияние несовершенства рынка капиталов на выбор структуры капитала. 
70. Классификация сделок по слиянию и поглощению. 
 
4.4. Шкалы оценивания результатов обучения 

Уровень знаний, умений и навыков определяется оценками «отлично», «хо-
рошо», «удовлетворительно», «неудовлетворительно». 

4.4.1. Шкала оценивания результатов устных собеседований (опросов) на лек-
циях и семинарских занятиях 

Обозначения 
Формулировка требований к степени освоения дисциплины 

Цифр. Оценка 
2 Неуд. Студент показывает недостаточные знания программного материала, не спосо-

бен аргументировано и последовательно его излагать, допускается грубые 
ошибки в ответах, неправильно отвечает на поставленный вопрос или затрудня-
ется с ответом 

3 Удовл. Студент показывает достаточные, но не глубокие знания программного матери-
ала; при ответе не допускает грубых ошибок или противоречий, однако в фор-
мулировании ответа отсутствует должная связь между анализом, аргументацией 
и выводами. Для получения правильного ответа требуются уточняющие вопро-
сы 

4 Хор. Студент показывает глубокие знания материала, грамотно его излагает, доста-
точно полно отвечает на поставленный вопрос и дополнительные вопросы, уме-
ло формулирует выводы. В то же время при ответе допускает несущественные 
погрешности 

5 Отл. Студент показывает полные и глубокие знания программного материала, логич-
но и аргументировано отвечает на поставленный вопрос, а также дополнитель-
ные вопросы, показывает высокий уровень теоретических знаний. 

4.4.2. Шкала оценивания результатов практических заданий (решения практи-
ческих задач, разбора практических ситуаций) на практических занятиях 

Обозначения 
Формулировка требований к степени освоения дисциплины 

Цифр. Оценка 
2 Неуд. Студент неправильно решает практическую задачу, не делает выводов по ее ре-

зультатам, не может объяснить технологию ее решения, показывает полное не-
знание теоретических аспектов, на дополнительные, уточняющие вопросы не 
отвечает.  

3 Удовл. Студент допускает несколько незначительных ошибок в решении практической 
задачи, делает неполные выводы по ее результатам либо недостаточно аргумен-
тирует свое решение; отвечает на вопрос о технологии ее решения, но при отве-
те допускает неточности, что требует дополнительных вопросов. 

4 Хор. Студент логично и правильно решает практическую задачу, делает грамотные 
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выводы по ее результатам, отвечает на вопрос о технологии ее решения, доста-
точно аргументирует свое решение, но при ответе допускает погрешности. 

5 Отл. Студент логично и правильно решает практическую задачу, делает грамотные 
выводы по ее результатам, полно отвечает на вопрос о технологии ее решения, 
подробно аргументирует свое мнение со ссылками на норму закона, показывает 
хорошее знание теоретических аспектов. 

4.4.3. Шкала оценивания результатов контрольной работы 

Обозначения Количество баллов, 
набранных на кон-
трольной работе 

Формулировка требований к степени освоения дисципли-
ны Цифр. Оценка 

2 Неуд. 0-15 Студент неправильно решает практическую задачу, не 
делает выводов по ее результатам, не может объяснить 
технологию ее решения, показывает полное незнание 
теоретических аспектов, на дополнительные, уточняю-
щие вопросы не отвечает.  

3 Удовл. 16-20 Студент допускает несколько незначительных ошибок в 
решении практической задачи, делает неполные выводы 
по ее результатам либо недостаточно аргументирует свое 
решение; отвечает на вопрос о технологии ее решения, но 
при ответе допускает неточности, что требует дополни-
тельных вопросов. 

4 Хор. 21-25 Студент логично и правильно решает практическую зада-
чу, делает грамотные выводы по ее результатам, отвечает 
на вопрос о технологии ее решения, достаточно аргумен-
тирует свое решение, но при ответе допускает погрешно-
сти. 

5 Отл. 26-30 Студент логично и правильно решает практическую зада-
чу, делает грамотные выводы по ее результатам, полно 
отвечает на вопрос о технологии ее решения, подробно 
аргументирует свое мнение со ссылками на норму закона, 
показывает хорошее знание теоретических аспектов. 

4.4.4. Шкала оценивания результатов промежуточной аттестации (экзамена) 
 

Обозначения 
Формулировка требований к степени освоения дисциплины 

Цифр. Оценка 
2 Неуд. Оценка «неудовлетворительно» выставляется студенту, который не знает зна-

чительной части программного материала, допускает существенные ошибки, 
неуверенно, с большими затруднениями выполняет практические работы. Как 
правило, оценка «неудовлетворительно» ставится студентам, которые не могут 
продолжить обучение без дополнительных занятий по соответствующей дис-
циплине. 
Учебные достижения в семестровый период и результаты рубежного контроля 
демонстрировали низкую степень овладения программным материалом. 

3 Удовл. Оценка «удовлетворительно» выставляется студенту, если он имеет знания 
только основного материала, но не усвоил его деталей, допускает неточности, 
недостаточно правильные формулировки, нарушения логической последова-
тельности в изложении программного материала, испытывает затруднения при 
выполнении практических работ. 
Учебные достижения в семестровый период и результаты рубежного контроля 
демонстрируют достаточную (удовлетворительную) степень овладения про-
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граммным материалом. 
4 Хор. Оценка «хорошо» выставляется студенту, если он твердо знает материал, гра-

мотно и по существу излагает его, не допуская существенных неточностей в 
ответе на вопрос, правильно применяет теоретические положения при решении 
практических вопросов и задач, владеет необходимыми навыками и приемами 
их выполнения. 
Учебные достижения в семестровый период и результаты рубежного контроля 
демонстрируют хорошую степень овладения программным материалом. 

5 Отл. Оценка «отлично» выставляется студенту, если он глубоко и прочно усвоил 
программный материал, исчерпывающе, последовательно, четко и логически 
стройно излагает его на экзамене, умеет тесно увязывать теорию с практикой, 
свободно справляется с задачами, вопросами и другими видами применения 
знаний, причем не затрудняется с ответом при видоизменении заданий, исполь-
зует в ответе материал монографической литературы, правильно обосновывает 
принятое решение.  
Учебные достижения в семестровый период и результаты рубежного контроля 
демонстрируют высокую степень овладения программным материалом. 

 
4.5. Методические материалы, определяющие процедуры оценивания 

знаний, умений, навыков и (или) опыта деятельности, характеризующих этапы 
формирования компетенций 

Код этапа 
компетенции 

Показатель оценивания Критерий 
оценивания 

Средства  
оценивания 

Шкала 
оценивания 

ПК-3.3.1 
 

Знания: основ построения, 
расчета и анализа современ-
ной системы показателей, 
характеризующих финансо-
вую деятельность корпора-
ции; методов расчета, анали-
за и интерпретации корпора-
тивных финансово-
инвестиционных решений. 

Правильность 
и полнота от-
ветов, глубина 
понимания 
вопроса 

Текущий контроль 
выполнение устных 
и письменных за-
даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 1 

Умения: рассчитывать и ин-
терпретировать результаты 
финансово-инвестиционной 
деятельности корпорации с 
целью решения поставлен-
ных финансовых целей; оце-
нивать эффективность кор-
поративных финансово-
инвестиционных решений. 

Правильность 
выполнения 
учебных за-
даний, аргу-
ментирован-
ность выво-
дов 

Текущий контроль 
выполнение устных 
и письменных за-
даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 1 

Навыки: владения совре-
менными методами финан-
сового анализа; владения ме-
тодами инвестиционного 
анализа и анализа финансо-
вых решений, принимаемых 
в корпорации. 

Обоснован-
ность и аргу-
ментирован-
ность выпол-
нения учеб-
ной деятель-
ности 

Текущий контроль 
выполнение прак-
тических заданий, 
контрольная работа 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 2 

ПК-11.2.1 Знания: основных результа- Правильность Текущий контроль Шкала 1 
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Код этапа 
компетенции 

Показатель оценивания Критерий 
оценивания 

Средства  
оценивания 

Шкала 
оценивания 

тов теоретических и эмпири-
ческих исследований в обла-
сти структуры капитала и 
дивидендной политики, 
формирующих базу совре-
менных корпоративных фи-
нансов; базовых понятий и 
принципов, применяемых 
при анализе и обосновании 
финансовых решений; базо-
вых теорий структуры капи-
тала, механизмов влияния 
решений о выборе источни-
ков финансирования на цен-
ность фирмы и ожидаемую 
инвесторами доходность. 

и полнота от-
ветов, глубина 
понимания 
вопроса 

выполнение устных 
и письменных за-
даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Умения: формулировать це-
ли и задачи управления 
структурой капитала и поли-
тикой выплат корпорации; 
учитывать влияние инфор-
мационной асимметрии и по-
следствия агентских кон-
фликтов при принятии фи-
нансовых решений; пользо-
ваться методическим ин-
струментарием, позволяю-
щим анализировать и опти-
мизировать политику вы-
плат. 

Правильность 
выполнения 
учебных за-
даний, аргу-
ментирован-
ность выво-
дов 

Текущий контроль 
выполнение устных 
и письменных за-
даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 1 

Навыки: владения совре-
менными методами анализа 
и интерпретации финансовой 
информации; владения тео-
ретическими приемами, ме-
тодами и принципами обос-
нования финансовых реше-
ний. 

Обоснован-
ность и аргу-
ментирован-
ность выпол-
нения учеб-
ной деятель-
ности 

Текущий контроль 
выполнение прак-
тических заданий, 
контрольная работа 
 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 2 

УК ОС-2.3 
 

Знания: содержания инве-
стиционного проекта, этапов 
его развития; методов оцен-
ки финансовой и экономиче-
ской состоятельности инве-
стиционного проекта; мето-
дов оценки риска инвестици-
онного проекта. 

Правильность 
и полнота от-
ветов, глубина 
понимания 
вопроса 

Текущий контроль 
выполнение устных 
и письменных за-
даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 1 

Умения: оценивать эконо-
мическую целесообразность 
реализации инвестиционного 

Правильность 
выполнения 
учебных за-

Текущий контроль 
выполнение устных 
и письменных за-

Шкала 1 
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Код этапа 
компетенции 

Показатель оценивания Критерий 
оценивания 

Средства  
оценивания 

Шкала 
оценивания 

проекта, осуществлять обос-
нованный  
выбор между альтернатив-
ными проектами; оценивать 
финансовую состоятельность 
инвестиционного проекта. 

даний, аргу-
ментирован-
ность выво-
дов 

даний 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Навыки: профессиональной 
аргументации при оценке 
экономической целесообраз-
ности реализации проекта и 
осуществлении выбора из 
числа альтернативных про-
ектов. 

Обоснован-
ность и аргу-
ментирован-
ность выпол-
нения учеб-
ной деятель-
ности 

Текущий контроль 
выполнение прак-
тических заданий, 
контрольная работа 
 
Промежуточная 
аттестация 
экзамен 

Шкала 2 

Описание шкал оценивания степени сформированности элементов компетен-
ций: 

Шкала 1. Оценка сформированности отдельных элементов компетенций 

Обозначения Формулировка требований к степени сформированности  
компетенции 

Цифр. Оценка 
Знания  Умения  Навыки  

2 Неуд. Отсутствие знаний Отсутствие умений Отсутствие навыков 
3 Удовл. Фрагментарные, не струк-

турированные знания 
Частично освоенное, не 

систематически осу-
ществляемое умение 

Фрагментарное, не си-
стематическое приме-

нение 
4 Хор. Сформированные, но со-

держащие отдельные про-
белы знания 

В целом успешное, но 
содержащие отдельные 

пробелы умение 

В целом успешное, но 
содержащее отдельные 
пробелы применение 

навыков 
5 Отл. Сформированные система-

тические знания 
Сформированное умение Успешное и системати-

ческое применение 
навыков  

Шкала 2. Комплексная оценка сформированности знаний, умений и навыков 

Обозначения  
Формулировка требований к степени сформированности компетенции 

Цифр. Оценка 
2 Неуд. Студент не имеет необходимых представлений о проверяемом материале 

3 Удовл. 

Знания не структурированы, на уровне ориентирования, общих представлений.  
Студент допускает неточности, приводит недостаточно правильные формули-
ровки, нарушает логическую последовательность в изложении ответа на вопро-
сы или в демонстрируемом действии. 

4 Хор. 

Знания, умения, навыки на аналитическом уровне. Компетенции в целом сфор-
мированные, но содержащие отдельные пробелы. 
Студент твердо знает материал, грамотно и по существу его излагает, однако до-
пускает несущественные погрешности при ответе на заданный вопрос или в де-
монстрируемом действии. 

5 Отл. Знания, умения, навыки на системном уровне. 
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Студент глубоко и прочно усвоил программный материал, исчерпывающе, по-
следовательно и четко его излагает, умеет тесно увязывать теорию с практикой, 
свободно справляется с задачами, вопросами и другими видами применения зна-
ний, в том числе при видоизменении и решении нестандартных практических 
задач, правильно обосновывает принятое решение. 

5. МЕТОДИЧЕСКИЕ УКАЗАНИЯ ДЛЯ ОБУЧАЮЩИХСЯ ПО ОСВОЕНИЮ 
ДИСЦИПЛИНЫ 

Освоение дисциплины «Корпоративные финансы» предполагает, как аудитор-
ную, так и самостоятельную работу студентов.  

Аудиторная работа проводится в форме лекционных и практических занятий. 
Подготовка к занятиям должна носить систематический характер. Это позволит 
обучающемуся в полном объеме выполнить все требования преподавателя.  

Самостоятельная работа является обязательным компонентом процесса подго-
товки бакалавров, она формирует самостоятельность, познавательную активность, 
вырабатывает практические навыки работы с научной литературой.  

Общий объем аудиторной и самостоятельной работы определяется учебно-
тематическим планом. Изучение дисциплины завершается экзаменом. 

Успешное изучение дисциплины требует посещения лекций, активной работы 
на практических занятиях, выполнения учебных заданий преподавателя, ознакомле-
ния с основной и дополнительной литературой. 

Методические указания для обучающихся по подготовке к лекционным 
занятиям.  

Занятия лекционного вида дают систематизированные знания о наиболее 
сложных и актуальных проблемах изучаемой дисциплины.  

Осуществляя учебные действия на лекционных занятиях, обучающиеся долж-
ны внимательно воспринимать материал, подготовленный преподавателем, мыслить, 
добиваться понимания изучаемого предмета. Обучающиеся должны аккуратно вести 
конспект. В случае недопонимания какой-либо части предмета следует в установлен-
ном порядке задать вопрос преподавателю. В процессе работы на лекции необходимо 
так же выполнять в конспектах модели изучаемого предмета (рисунки, схемы, чер-
тежи и т.д.), которые использует преподаватель. 

Самостоятельная подготовка обучающихся к занятиям лекционного вида 
включает в себя: 

 доработку конспекта лекции, которую желательно осуществлять в тот же 
день, пока материал еще легко воспроизводим в памяти. Необходимо прочитать за-
писи, расшифровать сокращения, доработать схемы, рисунки, таблицы; 

 повторение изученного на предыдущем занятии материала. При затруднени-
ях в восприятии материала следует обратиться к основным литературным источни-
кам. Если разобраться в материале не удалось, то следует обратиться к преподавате-
лю на занятиях или по графику его индивидуальных консультаций. 

Методические указания для обучающихся по подготовке к практическим 
занятиям.  

Практические занятия завершают изучение наиболее важных тем учебной 
дисциплины. Они служат для закрепления изученного материала, развития умений и 
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навыков подготовки докладов, приобретения опыта устных публичных выступле-
ний, ведения дискуссии, аргументации и защиты выдвигаемых положений, а также 
для контроля преподавателем степени подготовленности студентов по изучаемой 
дисциплине. 

При подготовке к практическому занятию, обучающемуся необходимо:  
 до очередного практического занятия по конспекту лекций и рекомендован-

ным литературным источникам проработать теоретический материал, соответству-
ющий теме занятия; 

- в начале занятия задать преподавателю вопросы по материалу, вызвавшему 
затруднения в его понимании и освоении при решении задач, заданных для самосто-
ятельного решения; 

- в ходе семинара давать конкретные, четкие ответы по существу вопросов;  
- на практическом занятии доводить каждую задачу до окончательного реше-

ния, демонстрировать понимание проведенных расчетов (анализов ситуаций), в слу-
чае затруднений обращаться к преподавателю. 

Студентам, пропустившим практическое занятие, либо не подготовившимся к 
нему, рекомендуется не позже чем в 2-недельный срок явиться на консультацию к 
преподавателю и отчитаться по теме занятия.  

Методические указания по подготовке обучающихся к промежуточной 
аттестации (экзамену). 

Подготовка к экзамену осуществляется студентом самостоятельно с использо-
ванием перечня вопросов к экзамену, конспекта лекций по дисциплине и рекомен-
дованных источников литературы. 

В период подготовки к экзамену студенты вновь обращаются к пройденно-
му учебному материалу. При этом они не только укрепляют полученные знания, 
но и получают новые. Подготовка студента к экзамену включает в себя два этапа: 

 самостоятельная работа в течение семестра; 
 непосредственная подготовка в дни, предшествующие экзамену по темам 

курса. 
Основным источником подготовки к экзамену является конспект лекций, где 

учебный материал дается в систематизированном виде, основные положения его 
детализируются, подкрепляются современными фактами и информацией, которые 
в силу новизны не вошли в опубликованные печатные источники. В ходе подго-
товки к экзамену студентам необходимо обращать внимание не только на уровень 
запоминания, но и на степень понимания излагаемых проблем. 

Методические указания по организации самостоятельной работы обуча-
ющихся.  

Основной целью самостоятельной работы студентов является улучшение про-
фессиональной подготовки обучающихся, направленное на формирование дей-
ственной системы фундаментальных и профессиональных знаний, умений и навы-
ков, которые они могли бы свободно и самостоятельно применять в практической 
деятельности. 

Самостоятельная работа студентов по дисциплине «Корпоративные финансы» 
способствует более глубокому усвоению изучаемого курса и проводится в следую-
щих видах: 
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 подготовка к занятиям в соответствии с заданиями на самостоятельную ра-
боту с использованием конспекта лекций, материалов практических занятий и при-
веденных ниже источников литературы;  

 выполнение индивидуальных домашних заданий;  
 подготовка к промежуточной аттестации. 
Приступая к изучению той или иной темы, выделяемой по предметно-

систематизированному принципу, необходимо по отдельности и последовательно 
рассмотреть каждую из частей, из которых состоит тема. При изучении курса, обу-
чающиеся должны уметь пользоваться научной литературой для самостоятельной 
подготовки к занятиям.  

Моделирование самостоятельной работы обучающихся: 
1. Повторение пройденного теоретического материала. 
2. Установление главных вопросов темы. 
3. Определение глубины и содержания знаний по теме, составление тезисов по 
теме. 
4. Упражнения, решение задач. 
5. Анализ выполняемой деятельности и ее самооценка. 
6. Приобретение умений и навыков. 
7. Составление вопросов по содержанию лекции. 
В ходе самостоятельной работы студент может:  
 освоить теоретический материал по изучаемой дисциплине (отдельные те-

мы, вопросы тем, отдельные положения и т. д.);  
 закрепить знания теоретического материала, используя необходимый ин-

струментарий, практическим путем (решение задач, выполнение тестов);  
 применить полученные знания и практические навыки для анализа ситуа-

ции и выработки правильного решения (подготовка к групповой дискуссии, подго-
товленная работа в рамках деловой игры, письменный анализ конкретной ситуации);  

 использовать полученные знания и умения для формирования собственной 
позиции, теории, модели. 

 

Вопросы для проведения текущего контроля и самопроверки учащихся 

Тема 1. Методы принятия инвестиционных решений  
1. В чем основная суть и отличие основных методов оценки эффективности 

инвестиционных проектов? 
2. Какие важные вопросы должен решать финансовый менеджер при принятии 

решений об инвестировании? 
3. Чистая дисконтированная стоимость (NPV): расчет, экономический смысл, 

критерии принятия решения. 
4. Внутренняя норма доходности (IRR): расчет, экономический смысл, крите-

рии принятия решения. 
5. Индекс рентабельности (PI): расчет, экономический смысл, критерии при-

нятия решения. 
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6. Перечислите и дайте характеристику методам оценки риска инвестицион-
ных проектов. 

Тема 2. Источники финансирования корпорации 
1. Охарактеризуйте различные виды источников средств, опишите их досто-

инства и недостатки. 
2. Классификация источников финансирования предприятия. 
3. Традиционные виды и источники долгосрочного финансирования. 
4. Включаются ли в состав заемного капитала корпорации краткосрочные кре-

диты и займы? 
5. Дайте характеристику понятия «структурированные инструменты внешнего 

финансирования». Перечислите виды инструментов. 
6. К каким источникам финансирования и почему применимы понятия дона-

логовой и посленалоговой стоимости источника. 
7. Экономическая интерпретация лизинга. 

Тема 3. Средневзвешенные затраты на капитал 
1. Как исчисляется срдневзвешенная стоимость капитала (WACC)? 
2. Что такое стоимость корпорации? Какие факторы оказывают на нее влия-

ние? 
3. Является ли WACC инерционной или переменчивой величиной? Приведите 

аргументы. 
4. Есть ли различие в понятиях «рыночная капитализация» и «стоимость кор-

порации»? 
5. Что показывает график предельной стоимости капитала? 
6. Есть ли различие в понятиях «финансовая структура корпорации» и «струк-

тура капитала корпорации»? 
7. В чем различие между традиционным подходом и подходом Модильяни-

Миллера в отношение структуры капитала? 
8. Для оценки каких источников финансирования применяются модели Гор-

дона и САРМ. Какая из моделей является более предпочтительной в оценке источ-
ника капитала? 

9. Перечислите основные теории и модели управления структурой капитала 
корпорации. 

10. Какое значение для объяснения структуры капитала компании имеет трак-
товка средневзвешенных затрат Модильяни и Миллера? Чем их тезис, описываю-
щий средневзвешенные затраты на капитал, отличался от традиционных взглядов на 
проблему структуры капитала? 

Тема 4. Краткосрочное финансовое планирование 
1. Раскройте содержание метода финансовых коэффициентов. Какие характе-

ристики предприятия могут быть определены с помощью данного метода? 
2. Почему применение при принятии финансовых решений показателя денеж-

ного потока соответствует интересам инвесторов в большей степени, нежели ис-
пользование показателя прибыли (бухгалтерской)? 

3. Почему показатели чистой прибыли и денежного потока не совпадают? По-
ясните. 
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4.  Предприятие в январе текущего года получило от банка невозобновляемую 
кредитную линию н 600 млн. руб. на семь лет. Средства планируются направить на 
увеличение производства принадлежащего компании мясоперерабатывающего заво-
да В реконструкцию заводу уже вложено 2 млрд. руб., в пять – шесть лет назад было 
расширено производство. Инвестиции в расширение окупятся через семь лет. Кре-
дит, полученный от банка, позволит компании увеличить оборотный капитал, в том 
числе закупить импортное сырье и пополнить складские запасы. Какой политики 
финансирования оборотных активов придерживается компания: агрессивной, кон-
сервативной, умеренной? В чем преимущества данной стратегии для компании? 

Тема 5. Оптимизация структуры капитала 
1. Объясните понятие «оптимальная структура капитала». 
2. Оцените следующее утверждение: «Управление структурой капитала сводит-

ся, во-первых, к установлению оптимальной для данной компании пропорции 
использования собственного и заемного капитала, а, во-вторых, к минимиза-
ции средневзвешенных затрат на капитал, компании». Каким из теорий струк-
туры капитала противоречит данное высказывание? Обоснуйте свой ответ. 

Тема 6. Дивидендная политика корпорации 
1. Существует ли взаимосвязь между решениями об инвестициях и дивиденд-

ной политикой корпорации? Поясните. 
2. Перечислите виды и способы дивидендных выплат. 
3. Влияет ли дивидендная политика на стоимость корпорации? 
4. Какие ограничения в отношении выплат дивидендов предусмотрены рос-

сийским законодательством? 
5. Охарактеризуйте основные факторы, определяющие дивидендную полити-

ку. 
6. Существует ли взаимосвязь между решениями об инвестициях и дивиденд-

ной политикой корпорации? Поясните. 
7. Перечислите виды и способы дивидендных выплат. 
8. Влияет ли дивидендная политика на стоимость корпорации. 
9. Какие ограничения в отношении выплат дивидендов предусмотрены рос-

сийским законодательством. 
10. Охарактеризуйте основные факторы, определяющие дивидендную полити-

ку. 
Тема 7. Слияния и поглощения 
1. Дайте классификацию сделок по слиянию и поглощению. 
2. Назовите показатели эффективности сделок по слиянию и поглощению. 
3. В чем различие понятий «реорганизация», «интеграция», «преобразование», 

«реструктуризация», «инкорпорация»? 
4. Назовите типы слияний и поглощений? 
5. Назовите источники добавленной стоимости объединенной компании. 

6. УЧЕБНАЯ ЛИТЕРАТУРА И РЕСУРСЫ ИНФОРМАЦИОННО-
ТЕЛЕКОММУНИКАЦИОННОЙ СЕТИ "ИНТЕРНЕТ", ВКЛЮЧАЯ 
ПЕРЕЧЕНЬ УЧЕБНО-МЕТОДИЧЕСКОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ ДЛЯ 
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САМОСТОЯТЕЛЬНОЙ РАБОТЫ ОБУЧАЮЩИХСЯ ПО ДИСЦИПЛИНЕ 

6.1. Основная литература 
1. Брейли Р., Майерс С., Принципы корпоративных финансов, М.: ЗАО 

«Олимп-Бизнес», 2017. 

6.2. Дополнительная литература 
1. Jonathan Berk, Peter DeMarzo (B&D). Corporate Finance. Pearson: 3rd edition, 
2013.  
2. Корпоративные финансы и инвестирование: пер. с англ. / Р. Пайк, Б. Нил. - 4-е 
изд. – СПб.: Питер, 2006. - 784 с.  
3. Государственные финансы: теория и практика: пер. с англ. / Р. А. Масгрейв, П. 
Б. Масгрейв. - 5-е изд. – М.: Бизнес-Атлас, 2009. - 716 с.  
4. Jonathan Berk, Peter DeMarzo (B&D). Corporate Finance. Pearson: 3rd edition, 
2013.  
5. Hillier D. J. et al. Corporate finance. – McGraw Hill, 2010.  

6.3. Учебно-методическое обеспечение самостоятельной работы 
1. Берзон, Н. И. Корпоративные финансы: учебное пособие для академического 
бакалавриата / под общей редакцией Н. И. Берзона. — Москва: Издательство 
Юрайт, 2019. — 212 с. — (Бакалавр. Академический курс). — ISBN 978-5-9916-
9807-8. — Текст: электронный // ЭБС Юрайт [сайт]. — URL: https://www-biblio-
online-ru.ezproxy.ranepa.ru:2443/bcode/433808 
2. Никитушкина, И. В. Корпоративные финансы. Практикум: учебное пособие 
для академического бакалавриата / И. В. Никитушкина, С. Г. Макарова, С. С. 
Студников; под общей редакцией И. В. Никитушкиной. — Москва: Издательство 
Юрайт, 2019. — 189 с. — (Бакалавр. Академический курс). — ISBN 978-5-534-
03876-7. — Текст: электронный // ЭБС Юрайт [сайт]. — URL: https://www-biblio-
online-ru.ezproxy.ranepa.ru:2443/bcode/432078. 
3. Ильина А.А. Сборник кейсов по курсу «Финансы корпораций» Методическое 

пособие для семинарских занятий. – Пермь, 2007. – 91с. Режим доступа - 
http://liber.hse.perm.ru/files/Ilina-cases.pdf 

6.4. Нормативные правовые документы 
1. Гражданский кодекс Российской Федерации 
2. Федеральные законы РФ (в действующих редакциях): 

 «О рынке ценных бумаг» (39-ФЗ от 22.04.1996) 
 «Об Акционерных обществах» (208-ФЗ от 26.12.1995) 
 «Об Обществах с ограниченной ответственностью» (14-ФЗ от 08.02.1998) 

6.5. Интернет-ресурсы 
1. Всемирный банк (аналитические обзоры и другая полезная информация по 

финансовым рынкам). – Режим доступа: http://www.worldbank.org 
2. Глоссарии на экономические, социальные и смежные темы [Электронный 

ресурс]. – Режим доступа: www.glossary.ru  
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3. Инвестиционный банк «Финам» с публикацией биржевых котировок цен 
российского рынка ценных бумаг в режиме реального времени. – Режим доступа: 
http:// www.finam.ru 

4. Интернет-проект «Корпоративный менеджмент» [Электронный ресурс]. – 
Режим доступа: http://www.cfin.ru 

5. Министерство финансов РФ. - Режим доступа: www.minfin.ru 
6. Официальный сайт Правительства РФ. - Режим доступа: www.government.ru 
7. Рынок ценных бумаг [Электронный ресурс]. – Режим доступа: www.rcb.ru 
8. Справочная правовая система «КонсультантПлюс». - Режим доступа: 

www.consultant.ru 
9. Федеральный образовательный портал «Экономика. Социология. Менедж-

мент» [Электронный ресурс]. – Режим доступа:  http://ecsocman.hse.ru  
10. Федеральная служба государственной статистики Российской Федерации. 

gks.ru 
11. Центральный банк РФ. - Режим доступа: www.cbr.ru 

6.6. Иные источники 
Финансовая и справочно-информационная документация различных компаний 

для проведения анализа. 

7. МАТЕРИАЛЬНО-ТЕХНИЧЕСКАЯ БАЗА, ИНФОРМАЦИОННЫЕ 
ТЕХНОЛОГИИ, ПРОГРАММНОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ И 
ИНФОРМАЦИОННЫЕ СПРАВОЧНЫЕ СИСТЕМЫ 

Для проведения занятий по дисциплине необходимо материально-техническое 
обеспечение учебных аудиторий (наглядными материалами, экраном, мультимедий-
ным проектором с ноутбуками (ПК) для презентации учебного материала, выходом 
в сеть Интернет, программными продуктами Microsoft Office (Excel, Word, 
PowerPoint)) в зависимости от типа занятий: семинарского и лекционного типов, 
групповых и индивидуальных консультаций, текущего контроля и промежуточной 
аттестации. 

Для самостоятельной работы обучающимся необходим доступ в читальные 
залы библиотеки и/или помещение, оснащенное компьютерной техникой с возмож-
ностью подключения к сети «Интернет», доступ в электронную информационно-
образовательную среду организации и ЭБС. 

Учебная аудитория для проведения занятий лекционного типа и промежуточ-
ной аттестации. 

Оборудование: 
Рабочие места студентов: парты, стулья; 
Рабочее место преподавателя: стол, стул; 
Доска для рисования маркерами; 
Мультимедийный проектор. 
 
Учебная аудитория для проведения практических занятий. 
Оборудование: 
Рабочие места студентов: столы, стулья; 
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Рабочее место преподавателя: стол, стул; 
Доска для рисования маркерами, 
Доска интерактивная; 
Мультимедийный проектор; 
Персональные компьютеры: Core i7 / 8Gb / 2000Gb -15 шт. 
Программное обеспечение: 
Microsoft Windows 10 Corporate 1909 (контракт с продавцом АО «Ланит» от 

18.10.2019 №117/08-19); 
Microsoft Office 2019 (контракт с продавцом АО «Ланит» от 18.10.2019 

№117/08-19); 
Google Chrome 76.0.3809.100 (свободная лицензия); 
Консультант (контракт с продавцом ЗАО «КонсультантПлюс» от 18.06.2009 

№ б/н). 
Библиотека (абонемент, читальный и компьютерный залы) 
 
Учебная аудитория для самостоятельной работы студента. 
Оборудование: 
Рабочие места студентов: столы, стулья; Персональные компьютеры. 
Программное обеспечение: 
Microsoft Windows 10 Corporate 1909 (контракт с продавцом АО «Ланит» от 

18.10.2019 №117/08-19); 
Microsoft Office 2019 (контракт с продавцом АО «Ланит» от 18.10.2019 

№117/08-19); 
Google Chrome 76.0.3809.100 (свободная лицензия); 
Deductor Academic 5.3.0.88 (свободная лицензия); 
Microsoft Project Professional 2019 (контракт с продавцом АО «Ланит» от 

18.10.2019 №117/08-19). 
Project Expert 7 Tutorial (60 уч. мест, сеть) (контракт с продавцом SoftLine от 

14.11.2013 №Tr060872); 
Vmware Horizon Client 4.3.0.4209 (свободная лицензия); 
CA AllFusion R7.2 (контракт с продавцом ООО «Интерфейс ПРОФ» от 

27.10.2008 №227/07-08-ИОП, бессрочный);  
Oracle VM VirtualBox 6.0.10 (свободная лицензия); 
ArgoUML 0.34 (свободная лицензия); 
ARIS Express 2.4d (свободная лицензия); 
Stata/SE Educational Network Edition Renewal (Stata) (контракт с продавцом АО 

«СОФТЛАЙН ТРЕЙД» от 25.06.2019 №373100037619000000); 
PostgreSQL Database 10.9-2 (свободная лицензия); 
EViews Academic Base License+ Unlimited Lab License (Eviews) (контракт с 

продавцом АО «Ланит» от 18.10.2019 №117/08-19); 
Weka 3.8.3 (свободная лицензия); 
Консультант (контракт с продавцом ЗАО «КонсультантПлюс» от 18.06.2009 

№ б/н). 
 
Базы данных, информационно-справочные и поисковые системы 
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1. www.biblio-online.ru –Электронно-библиотечная система [ЭБС] Юрайт; 
2. http://www.iprbookshop.ru – Электронно-библиотечная система [ЭБС] 

«Iprbooks» 
3. https://e.lanbook.com - Электронно-библиотечная система [ЭБС] «Лань». 
4. http://elibrary.ru/ - Научная электронная библиотека Elibrary.ru. 
5. https://new.znanium.com Электронно-библиотечная система [ЭБС] 

«Znanium.com». 
6. https://dlib.eastview.com – Информационный сервис «East View». 
7. https://www.jstor.org - Jstor. Полные тексты научных журналов и книг зару-

бежных издательств. 
8. https://elibrary.worldbank.org - Электронная библиотека Всемирного Банка. 
9. https://link.springer.com - Полнотекстовые политематические базы академи-

ческих журналов и книг издательства Springer. 
10. https://ebookcentral.proquest.com - Ebook Central. Полные тексты книг зару-

бежных научных издательств. 
11. https://www.oxfordhandbooks.com - Доступ к полным текстам справочников 

Handbooks издательства Oxford по предметным областям: экономика и финансы, 
право, бизнес и управление. 

12. https://journals.sagepub.com - Полнотекстовая база научных журналов ака-
демического издательства Sage. 

13. Справочно-правовая система «Консультант». 
14. Электронный периодический справочник «Гарант». 
 


