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1. Перечень компетенций и этапы их формирования в  процессе
освоения дисциплины

Фонд оценочных средств предназначен для оценки освоения образовательных результатов
учебной дисциплины «Основы управления стоимостью и капитализацией бизнеса». 

Рабочей программой дисциплины (модуля) предусмотрено формирование следующих
компетенций:

Таблица – 1.1.1. Перечень формируемых дисциплиной компетенций
Код

компетенции
Наименование компетенции

ПК-5 способность анализировать взаимосвязи между функциональными стратегиями
компаний с целью подготовки сбалансированных управленческих решений

1.1. Конечными  результатами  освоения  дисциплины  являются  сформированные
«знать»,  «уметь»,  «владеть»,  расписанные  по  отдельным  содержательным  компонентам
компетенций, формирующихся дисциплиной. Формирование этих дескрипторов происходит
в течение всего семестра по этапам в рамках различного вида занятий и самостоятельной
работы.  Планируемые  результаты  обучения,  характеризующие  этапы  формирования
компетенции:

Таблица – 1.2.1.Результатыосвоениядисциплины
Этапы
формирования
компетенций

Наименование
дисциплины

Планируемые результаты обучения 
/индикаторы достижения компетенций
(показатели освоения компетенции)

1 2 3

ПК-5

Основы  управления
стоимостью  и
капитализацией
бизнеса

Знать:  принципы,  концепции  и  методы  управления
стоимостью  компании  и  капитализацией  бизнеса,
ключевые  факторы  и  подходы  к  исследованию
взаимосвязи  между  функциональными  стратегиями
компании для измерения потенциала ее роста в рамках
ценностно-ориентированного  подхода;  критерии
принятия  сбалансированных  управленческих  решений,
инструменты  для  подготовки  сбалансированных
управленческих  решений на  основе  системы
планирования  для  синхронизации  взаимосвязей  между
функциональными стратегиями З2 (ПК-5);
Уметь: применять инструменты управления стоимостью
компании  и  капитализацией  бизнеса  для  измерения
потенциала  компании;  применять  анализ  взаимосвязи
между  функциональными  стратегиями  компании  с
целью  формирования  финансово-промышленной
политики  компании  на  основе  сбалансированных
управленческих решений У2 (ПК-5);
Владеть:  Навыками  применения  системного,
ситуационного,  стоимостного,  ценностно-
ориентированного  подхода  для  обоснования  и
выбора  сбалансированных  управленческих
решений  на  основе  анализа  функциональных
стратегий,  синхронного  финансово-
инвестиционного  планирования,  использования
данных управленческого учета и контроля В2 (ПК-
5).

1.2. Входной  уровень  знаний,  умений,  опыта  деятельности,  требуемых  для
формирования компетенции:
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- формулирует основные определения;
-  ориентируется  в  нормативно-правовом  поле,  обуславливающим  принятие
управленческих решений;
- анализирует и сопоставляет происходящие вокруг события и точки зрения;
- определяет факторы, влияющие на решения хозяйствующих субъектов;
- выявляет управленческие проблемы и формирует задачи;
- объясняет альтернативные решения, использует методы их оценки;
- проводит анализ эмпирических данных.
- применяет информационные технологии для решения поставленной образовательной
задачи в контексте учебной дисциплины;
-  подготавливает  аннотацию,  рецензию,  реферат,  творческую  работу,  устное
выступление, презентацию.

2. Структура ФОС по дисциплине

Оценка  проводится  методом  сопоставления  параметров,  продемонстрированной
обучающимся продукта деятельности с заданными эталонами и стандартами по критериям.

Для положительного заключения по результатам оценочной процедуры по учебной
дисциплине  установлено  пороговое  значение  показателя,  при  котором  принимается
положительное решение, констатирующее результаты освоения дисциплины.
Таблица – 2.1. Объекты оценивания и наименование оценочных средств
Номер и

наименование тем
Формы

текущего
контроля

успеваемости
/ Формы

промежуточ
ной

аттестации

Объекты оценивания Вид занятия /
Наименование

оценочных средств

Форма
проведени
я оценки
Устная/

письменн
ая

1 2 3 4 5

Тема 1. Основы 
теории управления 
стоимостью 
компании и 
капитализацией 
бизнеса (Value based 
management – VBM)

Текущий
контроль

Понятие,  цели  и  принципы  оценки
стоимости  организации  (бизнеса.
Место  и  роль  оценки  стоимости
предприятия  в  управлении
эффективностью  его  деятельности,
потенциала  внедряемых  проектов
(технических  решений),
производственных  систем,  бизнеса,
исследование  уровня  зрелости
производственных  систем  для
внедрения  VBM)  и  оценка
взаимосвязи  между
функциональными  стратегиями  с
целью подготовки сбалансированных
управленческих решений

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная

Тема 2. 
Экономические 
интересы 
участников, несущих 
риски бизнеса в 
формировании 
стоимости компании,
потенциала его 
развития и за 
реализацию 
функциональных 
стратегий

Текущий
контроль

Роль  участников  в  управлении
стоимостью  и  мера  их
ответственности  в  функциональных
стратегиях.  Определения  в
нормативно-правовых  актах  и
стандартах  оценки  бизнеса.  Бизнес
как  совокупность  прав.  Понятия
«бизнес»,  «капитал»,  «компания»,  а
также  собственный  и
инвестированный  капитал,  виды  и
классификация рыночной стоимости,
Enterprise  value,  рыночной
стоимости  капитала.  Компоненты
стоимости  компании:  основная

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная
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операционная  деятельность,
неоперационные  активы,  источники
финансирования,  плата  за  капитал.
Интересы,  задачи  и  функции
участников  формирования
стоимости, их ответственность

Тема 3. Стоимость 
компании как 
целевая функция 
управления, 
координация 
взаимосвязи между 
функциональными 
стратегиями 
предприятия с 
целью 
формирования 
эффективной 
управленческой 
политики бизнеса

Текущий
контроль

Промежуточ
ная

аттестация
Контрольная
точка КТ№1

Сущность и понятия основных видов
функциональных  стратегий  и
процессы,  осуществляемые
предприятием; 
Система  и  процесс  управления
компанией  на  основе  оценки  и
мониторинга  стоимости.  Концепция
стоимости  бизнеса  и  система
управления  компанией  на  основе
стоимости:  сущность,  базовые
принципы,  основные  элементы
(аспекты  концепции).  Факторы
стоимости  и  их  распределение  по
уровням иерархии.  

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

Устная
письменна

я

Тема 4.Основные 
методы оценки 
стоимости компании,
применяемые в 
ценностно-
ориентированном 
подходе

Текущий
контроль

Сущность  и  понятия  методов
доходного,  затратного  и  рыночного
подхода  в  оценке  стоимости
предприятия  (бизнеса).  Условия  и
ограничения их применения. Базовые
концепции современной финансовой
теории,  использованные  в  теории
управления  стоимостью.
Направления  развития  теории
управления  эффективностью
организации  (бизнеса),  нашедшие
отражение в управлении стоимостью

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я

Тема 5. Основные 
методы и модели 
управления 
стоимостью 
компании и 
капитализацией 
бизнеса, особенности
и условия адаптации

Текущий
контроль 

Методы  управления  рыночной
капитализацией  публичных
компаний.  Ключевые  факторы
стоимости  (КФС)  и  показатели
эффективности  (КПЭ).   Ключевые
интегральные  показатели  А.
Дамодарана  и  их  взаимосвязь.
Ключевые  показатели  модели
Дюпона, их развитие в модели ROE.
Показатели  «Чистая  прибыль  на
обыкновенную акцию» (EPS) «Цена
к доходу» (P\E). Значение показателя
EPS в современной экономике. 
Значение  и  роль  в  оценке
эффективности  деятельности
компании  показателей:  M/B;  ROE,
RONA,  СF.  Методы  экономической
добавленной  стоимости  (EVA)  и
экономической  прибыли  (EP).
Трудности  расчета  и  недостатки
использования  EVA  в  управлении
эффективностью  бизнеса  как
критерия  создания  стоимости.
Показатель  рыночной  добавленной
стоимости (MVA), как модификация
модели  ЕVA.  Показатель
«акционерная  добавленная
стоимость (SVA),  его применение и
основные  недостатки.   Показатель
денежный  поток  отдачи  на
инвестиции  (CFROI),  его
преимущества и недостатки. Модели

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я
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ряда FCF, FCFE и т.д. 
Тема 6.Основные 
этапы внедрения 
стоимостного 
подхода с целью 
подготовки 
сбалансированных 
управленческих 
решений

Текущий
контроль

Основные этапы внедрения подхода
в  целом.  Этапы  формирования  и
функционирования  системы
управления  стоимостью  (бизнеса).
Составляющие процесса  управления
стоимостью.  Ключевые  факторы
успешного  внедрения  системы
управления стоимостью. Требования
к  внутренней  и  внешней  среде
предприятия.  Уровень  зрелости
производственных  систем.  Система
правления. 

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

Контрольная точка
1

устная, 
письменна

я

Тема 7. Подготовка 
персонала к 
внедрению системы 
оперативного 
контроля над 
стоимостью активов

Текущий
контроль 

Промежуточ
ная

аттестация
Контрольная
точка КТ№2

Элементы  системы  управления
стоимостью: инструменты (методы);
руководство  и  персонал;  система
мотивации,  ответственность,
конфликты  и  интересы.  Целевые
установки управления стоимостью в
интересах  стейкхолдеров.
Определение  системы
ответственности  элементов  системы
управления  организацией  в
соответствии  с  распределением
ключевых  факторов  стоимости.
Структура  персонала  предприятия,
виды и формы оплаты труда.

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я

Тема 8. Основы 
проектного подход 
во внедрении 
стоимостного 
управления для 
согласования 
функциональных 
стратегий

Текущий
контроль

Элементы  системы  управления
стоимостью: инструменты (методы);
Сочетание стоимостного мышления,
стоимостной  идеологии,  измерения
стоимости  и  инструментов
управления  стоимостью.
Финансовое  моделирование  и
выделение  драйверов  стоимости
бизнеса.  Оценка инвестированного в
бизнес  капитала  методами
затратного  подхода.   Управление
стоимостью  и  требования  к
финансовой  отчетности  компании.
Управление  стоимостью  в  рамках
корпоративного управления. 

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я

Тема 9. 
Информационная 
база управления 
стоимостью в учете 
и отчетности 
компании 

Текущий
контроль

Основные требования, этапы сбора и
классификация  информации  для
оценки  стоимости  бизнеса.
Источники, систематизация и анализ
внешней  информации.  Источники,
систематизация и анализ внутренней
информации. Направления и методы
корректировки  бухгалтерской  и
финансовой  отчетности.
Направления  и  методы
нормализации  бухгалтерской  и
финансовой  отчетности,  их
трансформации  для  финансовой
модели.  Организация  и  методы
анализа  финансовой  информации  в
оценке  и  управлении  стоимостью
бизнеса 

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я

Тема 10. 
Особенности 
управления 
стоимостью в 
многопрофильных 

Текущий
контроль 

Понятие  многопрофильных
предприятий.  Особенности
формирования  показателей.
Реструктуризация  элементов,
формирующих  имущественный

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я
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компаниях комплекс предприятия, и его бизнес
элементов. Прядок оценки стоимости
и этапы работ  по  реструктуризации
организации (бизнеса). 

Тема 11. Система 
сбалансированных 
показателей в 
механизме 
управления 
стоимостью 
компании и 
капитализацией 
бизнеса

Текущий
контроль

 Модель  сбалансированности
прибыли,  активов и роста  – модель
К.  Уолша:  сущность  и  направления
ее  применения  в  управлении
стоимостью  организации  (бизнеса).
Модель  системы  сбалансированных
показателей – ССП (BSC): структура
показателей,  их  взаимосвязь  и
использование  в  управлении
стоимостью.   Интеграция  системы
управления  стоимостью  бизнеса  и
ССП  для  целей  стратегического
планирования  на  основе  стоимости.
Формирование  сбалансированного
набора  ключевых  показателей
эффективности  (КПЭ).
Опережающие  и  запаздывающие
индикаторы, матрицы их влияния на
уровень  управляемости  объекта.
Эталонные  значения  показателей.
Карты  сбалансированных
показателей  и  их  использование  в
управлении  стоимостью  бизнеса.
Целевые  инвестиционные
программы,  разрабатываемые  по
приоритетным  направлениям
развития организации. 

ЛР: Учет текущей
активности,

дискуссия, решение
задач и ситуаций

устная, 
письменна

я

Все темы и
разделы:

Промежуто
чная

аттестация

Обобщенные  результаты  обучения
по дисциплине теоретических знаний
и  практических  навыков  по
аналитической работе

Вопросы к
терминологическом

у минимуму.
Конспекты лекций 

Письменн
ая

Итоговый контроль
по дисциплине

- Вопрос 1. Сущность моделей 
управления, основанных на 
экономической добавленной 
стоимости: параметры, ограничения, 
требуемые корректировки к 
финансовой отчетности, критерии 
принятия решения. 
Вопрос 2. Сущность моделей 
управления, основанных на 
дисконтированных денежных 
потоках: параметры, ограничения, 
требуемые корректировки к 
финансовой отчетности, критерии 
принятия решения.
Вопрос 3. Применение карты 
стоимости в стратегическом 
планировании: планирование, 
организация, координация и 
контроль управленческих решений.

Вопросы к ГИА Письменн
ая

3.Показатели и критерии оценки компетенций

Оценка  знаний,  умений,  владений  может  быть  выражена в  параметрах  «очень
высокая»,  «высокая»,  соответствующая  академической  оценке  «отлично»; «достаточно
высокая»,  «выше средней», соответствующая академической оценке  «хорошо»;  «средняя»,
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«ниже средней», «низкая», соответствующая академической оценке  «удовлетворительно»;
«очень низкая», соответствующая академической оценке «неудовлетворительно».

Таблица – 3.1. Текущий контроль
№ Виды работ Критерии оценивания

Отсутствует
компетенция

Базовый
уровень
освоения

компетенции

Повышенный
уровень
освоения

компетенции

Продвинутый
уровень
освоения

компетенции
1 Работа на лекциях Отсутствие 

участия студента в
работе на занятии

Единичное 
высказывание

Высказывание 
суждений, 
активное участие в
работе на занятии

Высказывание 
неординарных 
суждений, 
активное участие
в работе на 
занятии

2 Работа на 
практических/семи
нарских занятиях

Выполнено менее 
54%

Выполнено выше 
54% до 69 %

Выполнено от 
70% до 84 %

Выполнено 
выше 85%

3 Работа на 
практических 
занятиях, решение 
общих 
практических задач

Отсутствие 
участия в 
обсуждении, 
решении, 
неправильное 
решение

Единичное 
высказывание, 
решение с 
ошибками

Высказывание 
суждений, 
активное участие в
ходе решения, 
правильное 
решение с 
отдельными 
замечаниями

Высказывание 
неординарных 
суждений, 
активное участие
в ходе решения, 
правильное 
решение без 
ошибок

4 Работа на 
практических 
занятиях, решение 
индивидуальных 
практических задач

Отсутствие 
участия в 
обсуждении, 
решении, 
неправильное 
решение

Единичное 
высказывание, 
решение с 
ошибками

Высказывание 
суждений, 
активное участие в
ходе решения, 
правильное 
решение с 
отдельными 
замечаниями

Высказывание 
неординарных 
суждений, 
активное участие
в ходе решения, 
правильное 
решение без 
ошибок

5 Выполнение 
лабораторной 
работы

Выполнено менее 
54%

Выполнено выше 
54% до 69 %

Выполнено от 
70% до 84 %

Выполнено 
выше 85%

Критерии  оценивания  формулируются  для  каждой  компетенции  и  отражают
опознаваемую деятельность обучающегося, поддающуюся измерению.
Таблица – 3.2. Обобщенные критерии оценивания освоения компетенции:

1 2 (балл 54) 3 (балл 55-69) 4 (балл 70-84) 5 (балл 85-100)

Отсутствует
компетенция

Отсутствует
компетенция

Базовый уровень
освоения

компетенции

Повышенный
уровень освоения

компетенции

Продвинутый
уровень освоения

компетенции
Компетенция не 
освоена. Студент 
не владеет 
необходимыми 
знаниями.

Компетенция не 
освоена. 
Обучающийся 
частично 
показывает 
знания, входящие 
в состав 
компетенции, 
понимает их 
необходимость, но
не может их 
применять.

Компетенция 
освоена. 
Обучающийся 
показывает общие 
знания, входящие в 
состав компетенции, 
имеет представление 
об их применении, 
умение извлекать и 
использовать 
основную (важную) 
информацию из 
полученных знаний

Компетенция 
освоена. 
Обучающийся 
показывает полноту 
знаний, 
демонстрирует 
умения и навыки 
решения типовых 
задач.

Компетенция 
освоена. 
Обучающийся 
показывает 
глубокие знания, 
демонстрирует 
умения и навыки 
решения сложных 
задач, умение 
принимать 
решения, 
создавать и 
применять 
документы, 
связанные с 
профессиональной
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1 2 (балл 54) 3 (балл 55-69) 4 (балл 70-84) 5 (балл 85-100)

Отсутствует
компетенция

Отсутствует
компетенция

Базовый уровень
освоения

компетенции

Повышенный
уровень освоения

компетенции

Продвинутый
уровень освоения

компетенции
деятельностью; 
способен 
самостоятельно 
решать 
проблему/задачу 
на основе 
изученных 
методов, приемов 
и технологий. 

Базовый уровень  освоения  компетенций -  обязательный  для  всех  обучающихся  по
завершении освоения дисциплины. 

Повышенный  уровень  освоения  компетенций -  превышение  минимальных
характеристик сформированности компетенции для обучающегося. 

Продвинутый уровень освоения компетенций - максимально возможная выраженность
компетенции,  важен  как  качественный  ориентир  для  самосовершенствования  так  и
дополнительное  к  требованиям  ОПОП  освоение  компетенций  с  учетом  личностных
характеристик: 

-  активное участие в  конференциях,  конкурсах,  круглых столах и т.д.  с получением
зафиксированного положительного результата по вопросам, включенным в дисциплину;

- разработка и реализация проектов с применением компетенций, указанных в рабочей
программе;

- демонстрирует умение применять теоретические знания для решения практических
задач повышенной сложности и нестандартных задач;

- выполнение в срок всех поставленных задач.

4.Шкала оценивания результата

Таблица – 4.1.  Шкала критериев оценивания компетенций
Оценка Содержание 

1
2 (балл до 54)

Демонстрирует  непонимание  проблемы.  Многие  требования,  предъявляемые  к
заданию не выполнены. 
Демонстрируется первичное восприятие материала. Работа незакончена и /или это
плагиат. 

3 (балл 55-69) Демонстрирует  частичное  понимание  проблемы.  Большинство  требований,
предъявляемых, к заданию выполнены. 
Владение элементами заданного материала.  В основном выполненный материал
понятен и носит целостный характер. 

4 (балл 70-84) Демонстрирует  значительное  понимание  проблемы  обозначенной  дисциплиной.
Все требования, предъявляемые к заданию выполнены. 
Содержание выполненных заданий раскрыто и рассмотрено с разных точек зрения.

5 (балл 85-100) Демонстрирует  полное понимание проблемы.  Все требования,  предъявляемые к
заданию выполнены. 
Продемонстрировано уверенное владение материалом дисциплины. Выполненные
задания носят целостных характер, выполнены в полном объеме, структурированы,
представлены различные точки зрения, продемонстрирован творческий подход.

Шкалы оценивания  и  процедуры оценивания  результатов  обучения  по дисциплине
регламентируются  Положением  о  текущем  контроле  успеваемости  и  промежуточной
аттестации обучающихся по программам высшего образования и Положением о балльно-
рейтинговой системе.

Для  оценки  сформированности  результатов  обучения  по  дисциплине  используется
традиционная  форма  аттестации/  балльно-рейтинговая  система  успеваемости
обучающихся: 
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Формирование оценки текущего контроля успеваемости и промежуточной аттестации
по  итогам  освоения  дисциплины  осуществляется  с  использованием  балльно-рейтинговой
системы  оценки  знаний  обучающихся,  требования  к  которым  изложены  в  Положении  о
балльно-рейтинговой системе.

Формой  итогового  контроля  по  дисциплине  является  экзамен,  итоговая  оценка
формируется в соответствии со шкалой, приведенной ниже в таблице:

Баллы Оценка
<55 неудовлетворительно

<70 удовлетворительно
<85 хорошо
>85 отлично

5.Перечень заданий по дисциплине

5.1.Задания для текущего контроля:

Ниже перечислены задания для лабораторных занятий.  В таблице указаны все оценочные
средства,  указанные  в  РПД  (табл.  6.1)  и  ФОС  (табл.  2.1.),  и  представлены  содержание
заданий по каждому оценочному средству в соответствии с курсом в системе «Moodle» на
сайте университета https  ://  de  .  unecon  .  ru  /  course  /  view  .  php  ?  id  =767  .

Таблица - 5.1.1. Перечень заданий текущего контроля и их наименование
Наименование

оценочных
средств

Содержание задания

КТ№1

Аналитическая 
работа. Часть 1.

Анализ финансово-хозяйственной деятельности, отраслевой анализ, оценка
риска и средневзвешенной стоимости капитала,  по листам «Дано», «Риск»,
«Управление стоимостью» в проформе файла Excel аналитической работы
по выбранному предприятию.   Листы заданий в проформе файла   Excel  : Риск,  
Управление  стоимостью,  Планирование,   организация  процедуры
планирования  для последующих работ в листах KPI/BSC и т.д., подготовка
к формульному диктанту

КТ№2

Аналитическая 
работа. Часть 2

Модель финансового плана компании на последующих три года по листам 
«Планирование», «Карта стоимости», «BSC+KPI» в проформе файла Excel 
аналитической работы по выбранному предприятию.
Листы заданий в проформе файла Excel:
Формирование модели для планирования. Диагностика финансово-
хозяйственной деятельности на основе финансовой модели предприятия 
«Планирование».
Основные типы задач по VBM. Методы измерения стоимости. Выбор 
модели VBM для предприятия «Управление стоимостью». Синхронизация 
финансовых и управленческих решений.
Анализ взаимосвязей в карте стоимости на листе "Карта стоимости" в виде 
интеллект-карты, закрепление ответственности и контроль по листам 
"KPI/BSC" проформы

5.2.Контрольные точки БРС

КТ № 1. Анализ финансово-хозяйственной деятельности, отраслевой анализ, оценка риска и
средневзвешенной  стоимости  капитала,   по  листам  «Дано»,  «Риск»,  «Управление  стоимостью» в
проформе  файла  Excel  аналитической  работы  по  выбранному  предприятию.  Листы  заданий  в
проформе  файла  Excel:  Риск,  Управление  стоимостью,  Планирование,   организация  процедуры
планирования  для последующих работ в листах KPI/BSC и т.д..
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Задание: 
1. обосновать выбор методов оценки рыночной стоимости предприятия на  основе двух и

более периодов и произвести расчет рыночной стоимости предприятия на основе собранных данных;
2. проанализировать  эффективность  деятельности  предприятия  на  основе  ключевых  его

показателей, оценки риска, дать оценку перспективы его развития (по сравнению с конкурентами);
3. произвести сравнительную оценку рыночной стоимости предприятия и сделать выводы об

экономической эффективности (ЭЭ) деятельности предприятия;
4. обосновать  выбор  методов  измерения  стоимости  для  компании,  указать  особенности

формирования входных данных и предложить алгорит их применения;
5. провести  соответствующие  расчеты  в  файле  Excel  (листы  –  Дано,  Риск,  Управление

стоимостью) по выбранной компании.
Например,  информация  для  расчетов  может  быть  получена  с  использованием  подобных

сайтов:
1. Данные  о  компании  ОАО  «Молочный  комбинат»  (в  составе  ОАО»Вимм-
Билль-Данн Продукты Питания») взяты с сайта http: // www. wbd .ru /page_pid_632.aspx
2. Данные сайта компании «Балтика» http: // corporate .baltika .ru /m/2515/
3. Данные с сайта ОАО «Мобильные ТелеСистемы»: http://www.company.mts. ru/
upload/images/q2_2007/q2_2007__press_release.pdf
4. Данные  с  сайта   ОАО  «МегаФон»:  http://
megafon .ru /doc/GAAP_2Q2007_FS.pdf
5. Данные с сайта  «Уралкалий» http  ://  www  .  uralkali  .  com  
и т.д.

1.1. Источники исходных данных 
1.Общая информация о  предприятии:
 Местонахождения, Тел., Факс, E-mail 
 Год создания  и история, руководство  и направления деятельности компании
 Система  управления  и  структура  собственности,  характеристика  имущественного

состояния, клиентский список, квалификация персонала
 Перспективы (планы) развития компании (планы производства, инвестиций, инноваций,

привлечения капитала)
 Наличие корпоративного управления и  сертификация его системы управления стандартам

качества ИСО 9004
2.Анализ финансового состояния и ЭЭ деятельности компании: 
 Показатели рыночного положения и конкурентоспособности продукции предприятия.
 Показатели организационно-технического и кадрового уровня предприятия.
 Показатели, характеризующие дивидендную политику предприятия.
 Показатели, характеризующие структуру собственников (акционеров) предприятия.
 Показатели  финансового  положения.  Анализ  структуры  баланса  ;  Анализ  финансовой

устойчивости компании;  Анализ ликвидности 
 Показатели использования ресурсов на предприятии. Анализ прибыльности деятельности

предприятия и структуры производственных затрат;  Анализ производительности труда.
Факторный анализ прибыли (по модели Дюпон). Анализ рентабельности капитала. Анализ
оборачиваемости капитала.  

 Показатели  операционных  рисков  и  финансовых  рисков  (анализ  рентабельности  как
функции операционного и финансового рычагов).

3.Анализ  инвестиционных решений и стратегии развития предприятия :
 Оценка возможных рисков деятельности и стратегии развития.
 Оценка  экономической  эффективности  инвестиционных  проектов  на  основе  техники

инвестиционного анализа.
 Прогноз  результатов  инвестиционных  и  инновационных  проектов  (ИИП)  на

экономическое положение предприятия.
 Оценка  рыночной  стоимости  предприятия  (РСП)  и   экономического  роста  в  рамках

разработанной экономической модели предприятия.
Источники информации для анализа ЭЭ
 Бухгалтерская  и управленческая отчетность (годовая, квартальная);
 Пресса;
 Опросы руководства; 
 Экспертная информация;
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 Сравнение  экономических  финансовых   показателей  в  ретроспективе  с  предыдущими
периодами времени  с целью определения тенденций в развитии предприятия;

 Сопоставление показателей исследуемого предприятия со среднеотраслевыми значениями
или аналогичными показателями родственных предприятий и конкурентов. 

Порядок проведения расчетов для формирования потенциала предприятия, управлению
стоимостью и капитализацией и разработки карты стоимости
1. Произвести расчет рыночной стоимости предприятия (РСП, V) не менее чем за два фактических

периода следующими методами (не менее 8):
 ряда DCF (прямой капитализации, дисконтированных потоков);
 ряда экономической добавленной стоимости (economic value added,  EVA) компании  Stern,

Stewart&Co) или экономической прибыли (модель консультационной компании McKinsey);
 рентабельности  капитала  по  денежному  потоку  (cash flow return on investment,  CFROI)

компании Holt;
 денежной  добавленной  стоимости  (cash value added,  CVA)  и  акционерной  добавленной

стоимости компании LEK/Alcar;
 рыночной стоимости чистых активов; 
 мультипликаторов фондового рынка,
 методом Эдвардса Белла Ольсона (EBO) и его линейной модификации ; 
 методом реальных опционов (OPT);
 ПРИМЕНИТЬ!  новые  подходы  (не  менее  двух)  к  оценке  стоимости  анализируемого

предприятия.
2. Оценить  изменения  рыночной  стоимости  предприятия  (V)  и  стоимости  акционерного

(собственного) капитала (SE или E).
3. Оценить требуемую доходность по капиталу выбранной компании на основе средневзвешенной

стоимости капитала (WACC):
 определить вес элементов капитала по свернутому балансу;
 оценку доходности по заемному капиталу; 
 оценку  доходности  по  собственному  капиталу  (модель  CАРМ,  Модель  Гордона,

кумулятивный способ);
 обосновать   ставку дисконтирования;

4. Оценить главные финансовые индикаторы эффективности работы компании: 
 ∆EVA>0, ∆V>0;
 спред эффективности как (ROIС – WACC)>0 ;
 ROIС/WACC, где ROIС – рентабельность инвестированного капитала;
 Показать  изменение  величины  WACC компании  и  стоимости  компании  при  изменении

структуры капитала – увеличении доли заимствования на 10%, 20%, 30%;
 Что показывают полученные оценки? 
 Как меняется значение ROIС, ROA, ROE и WACC  по годам? 

5. Какие наивысшие значения показателей ЭЭ (выбранные ключевые показатели эффективности)
демонструруют  компании-лидеры  данной  отрасли  (качественные,  количественные,  NOPAT,
EBIT, доля рынка)?

6. Рассчитать показатель ROE (рентабельность собственного капитала). 
 Что диагностирует данный показатель? 
 Что дает сравнение ROE с ROIС? 
 Определить устойчивый темп роста g (модель Дюпона).
 Определить  эффективность  использования  амортизационного  фонда  по  сравнению  с

объемом приобретения новых ОПФ.
7. Определить показатели экономической эффективности: 

 Оценку  оборачиваемость  элементов  чистого  оборотного  капитала  (дебиторской  и
кредиторской задолженности, запасов, ГП);

 прибыли (NOPAT, EBIT, чистой прибыли);
 уровень налоговой нагрузки и ее динамику;
 свободного денежного потока (FCF);
 свободного денежного потока для акционеров (FCFF);
 рентабельность инвестированного капитала (ROIС);  
 рентабельность собственного капитала (ROE); 
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 рентабельность активов (ROA) в рамках метода факторного анализа прибыли (метод Дюпон)
и  провести факторный ее анализ;

 анализ соотношений, образующих коэффициент доходности ROE. 
8. Рассчитать  операционный  и  финансовый  риск  на  основе  операционного  рычага  (DOL)  и

финансового рычага (DFL). Провести анализ изменения рентабельности на основе DOL и DFL.

КТ  №2. Построить  финансовую  модель  предприятия  и  обосновать  финансовый  план  на
последующих  три  года  по  листам  «Планирование»,  «Карта  стоимости»,  «BSC+KPI»  в  проформе
файла Excel аналитической работы по выбранному предприятию. Синхронизировать решения.

Задание: 
1. разработать  модель  финансового  плана  предприятия  на  последующих  три  года.

Сформировать сведения для планового баланса, планового отчета по движению денежных средств и
планового отчета о финансовых результатах. Провести их финансовый анализ и оценить последствия
принятых решений. 

2. сделать  прогноз  рыночной  стоимости  предприятия  на  следующий  период  выбранными
методами  оценки  (применить  8-моделей).  Выбор  модели  VBM  для  предприятия  «Управление
стоимостью». Синхронизация финансовых и управленческих решений.

3. сформировать  интеллект-карту  по  факторам,  влияющим  на  принятие  управленческих
решений.

4. усовершенствовать карту стоимости предприятия и детализировать ключевые показатели
(качественные  и  количественные)  на  основе  проведенного  финансово-экономического  анализа  и
финансовой модели предприятия.

5. провести  соответствующие  расчеты  в  файле  Excel  (листы  –  Планирование,  Карта
стоимости, Ключевые показатели эффективности и их взаимосвязи, ССП) по выбранной компании.

6. сформировать резюме с выводами.
Порядок  проведения  расчетов  для  формирования  потенциала  предприятия,

управлению стоимостью и капитализацией и разработки карты стоимости (продолжение) 

Следующая процедура  проведения  финансовых расчетов  направлена  на  выявление  узких
проблемных  «мест»  объекта  исследования  и  служит  в  дальнейшем  для  формирования  карты
стоимости.

1. Построить финансовую модель предприятия и его  финансовый план на  основе нормирования
себестоимости  и  по  историческим  коэффициентам.  Сформировать  сведения  для  планового
баланса,  планового отчета по движению денежных средств и планового отчета о финансовых
результатах. Провести их финансовый анализ и оценить последствия принятых решений

2. Техника финансового анализа для инвесторов:
2.1. Управление ликвидностью включает расчет и оценку показателей коэффициента быстрой и

текущей  ликвидности,  а  также  отношение  операционных  потоков  денежных  средств  к
краткосрочным обязательствам, по которым наступает срок исполнения;

2.2. Управление эффективностью использования активов, оборачиваемости ресурсов и оценкой
деловой активности на основе следующих коэффициентов:
 Коэффициент оборачиваемости материально-производственных запасов;
 Период оборота дебиторской задолженности в днях;
 Коэффициент оборачиваемости основных средств;
 Коэффициент оборачиваемости активов  и др.

2.3. Управление  структурой  капитала  (левередж,  финансовый  рычаг,  управление
задолженностью):
 Финансовый левередж (плечо, мультипликатор капитала);
 Коэффициент покрытия процента;
 Коэффициент покрытия фиксированных платежей;
 Управление и оценка целевой структуры капитала.

2.4. Управление рентабельностью (прибыльности,  доходности)  – это оценка анализ тенденций
изменения рентабельности продаж (ROS),  рентабельности активов (ROA),  рентабельности
собственного  капитала  (ROE)  и  рентабельности  инвестированного  капитала  (ROIC)  для
составления краткосрочного и долгосрочного прогноза;

2.5. Формирование  инвестиционной  привлекательности,  включая  анализ  мультипликаторов
рыночной стоимости, мультипликаторов фондового рынка:
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 Дивидендная  политика  (включая  анализ  коэффициента  дивидендных  выплат
(обыкновенные акции); Доход на одну акцию (EPS));

 Анализ  и  управление  мультипликаторами  фондового  рынка,  включая  отношение
цена/прибыль  на  акцию  (P/Е);  отношение  цена/ДП  на  акцию;  отношение
рыночная/бухгалтерская стоимость акции (M/Б).

 Анализ  инвестиционной  (рыночной)  привлекательности  на  основе  коэффициента
Джеймса Тобина (Q-Tobin’s);

2.6. Анализ  взаимосвязи  коэффициентов  на  основе  методики  факторного  анализа  прибыли
Дюпон и прогноз роста с помощью соотношений:

2.7. Анализ  экономического  роста  компании  проводится  по  показателям  коэффициента
экономического  роста  (SG),  коэффициента  реинвестирования  (RR)  и  показателя  g,
характеризующего устойчивые темпы роста.

2.8. После расчета по данным финансовой отчетности показателей 2.1.-2.7 следует провести их
сравнительный анализ коэффициентов с эталоном.

2.9. Формирование  плановых  форм  баланса,  отчетов  о  финансовых  результатах,  движении
денежных средств предприятия.

2.10. Структура и цена капитала. Модели оценки.
 Формирование  составляющих  показателя  средневзвешенной  стоимости  капитала

(WACC).
 Расчет доходности акций (по исходным данным) по их котировке на финансовом рынке.
 Оценка собственного капитала на основе модели CAPM.
 Оценка риска бета анализируемой компании на основе возможностей  MS Excel.
 Оценка стоимости облигационного займа.

2.11. Прогноз риска неликвидности и вероятности банкротства по моделям Альтмана, Лиса,
Таффлера,  Бивера и другим. Оценка риска неликвидности и дефолта. Анализ тенденций.

3. Определить  рыночную  стоимость  предприятия  следующими  методами  –  дисконтированных
денежных потоков (DCF) на основе FCF, на основе экономической добавленной стоимости EVA,
модели избыточных доходов Эдвардса Белла Ольсона (ЕВО), чистых активов, скорректированной
ANPV, денежной стоимости в стратегические инвестиции (CVA), Метод совокупной доходности
бизнеса (TBR), Обосновать выбор аналогов для оценки методом фондовых мультипликаторов и
т.д.

4. Оценить потенциал роста компании на основе метода реальных опционов или экономической
добавленной стоимости EVA.

5. Определить  рыночную  стоимость  нематериальных  активов  методом  Эдвардса  Белла  Ольсона
(EBO) и сравнить с балансовой величиной активов предприятия.

6. Сделать согласование результатов по всем методам определения стоимости. 
 Сделать выводы об изменении стоимости за два анализируемых периода. 
 Обосновать выбор наиболее адекватных методов оценки (в т.ч. для плана и прогноза).
 Определить насколько эффективна деятельность компании. 

7. Сделать  прогноз  рыночной  стоимости  компании  на  следующий  период  (можно  несколькими
способами) на основе финансовой модели.

8. На основе финансового плана и модели предприятия сформировать карту стоимости и определить
ее  ключевые  показатели.  Дать  рекомендации  по  ее  внедрению  в  систему  управления
предприятием. Выявить факторы, влияющие на ее изменение.

9. Формирование ключевых показателей отчетности для их анализа и оценки на основе сравнения со
среднеотраслевыми данными, с эталоном и с прошлыми периодами;

Работа выполняется самостоятельно на основе данных о крупных акционерных обществах РФ
(по  данным  интернета  и  специальных  финансово-экономических  журналов).  Выбор  объекта
исследования следует сделать в первые две недели семестра и согласовать его с преподавателем.
Необходимо собрать информацию, подготовить данные для расчета и провести стоимостной анализ
эффективности выбранной компании. 

5.3. Промежуточная аттестация

Таблица - 5.1.2. Перечень заданий промежуточной и их наименование
Промежуточный 
контроль

Краткие записи по основным терминам и формулам. Особенности 
применения, опрос по темам дискуссии. Проверка плана конспекта.
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Промежуточный 
контроль

Проверка знаний терминологии по основным моделям измерения 
стоимости компании (терминологический минимум), решение задач:
Перечень задач:

Задача  1.  По  данным  финансовой  отчетности  и  операциях
предприятия  рассчитать  показатели  стоимости предприятия  и капитала,
чистый  оборотный  капитал  (NWC),  к-ты   текущей  ликвидности  и
мгновенной ликвидности, рентабельность активов, продаж, собственного
капитала  (ROA,  ROS,  ROE),   к-т  покрытия  процентов  и  долговой
нагрузки.  Провести  анализ   структуры  капитала  и  рассчитать
средневзвешенную  стоимость  капитала  WACC  Определить  стоимость
четырех  составляющих капитала.

Задача  2.  По  данным  приведенной  финансовой  отчётности
Компании  по  МСФО  требуется  определить  корректировки  к  чистой
операционной  прибыли   после  налогообложения  (NOPAT),  к
инвестированному  капиталу  (чистым  активам)  (IC)  и  и  рассчитать
экономическую добавленную стоимость (EVA).

Задача  3.  По  данным  приведенной  финансовой  отчётности
Компании  по  МСФО   требуется  определить  корректировки  к  чистой
операционной  прибыли   после  налогообложения  (NOPAT),  к
инвестированному  капиталу  (чистым  активам)  (IC)  и   на  третий  год
рассчитать экономическую добавленную стоимость (EVA).

Задача  4.  По  данным  приведенной  финансовой  отчётности
Компании  по  МСФО   требуется  определить  корректировки  к  чистой
операционной  прибыли   после  налогообложения  (NOPAT),  к
инвестированному  капиталу  (чистым  активам)  (IC)  и   на  третий  год
рассчитать рыночную добавленную стоимость (MVA).

Задача 5. Формирование отчета о движении денежных средств.
Задача 6. Рассчитайте свободный денежный поток на собственный

капитал на основе имеющейся информации.
Задача 7. Расчет свободного денежного потока.
Задача 8. Расчет стоимость собственного капитала компании.
Задача 9. Определение параметров рентабельности.
Задача 10. Расчет ставки дисконтирования для денежного потока

на собственный капитал компании.
Задача 11. Определение цены реализации.
Задача  12.  Определение  экономических  параметров  управления

предприятия.
Задача  13.  Рассчитайте  стоимость  капитала  по  методу  Эдвардса

Белла Ольсона.
14. С помощью сервисов, указанных на сайте https://texterra.ru/blog/

obzor-15-besplatnykh-programm-dlya-sozdaniya-intellekt-kart.html по
использованию  интеллект  карт,  постройте  индивидуальную  карту  по
следующим темам дисциплины по выбранному предприятию.

Задача  15.  По  финансовым  отчетам  указанных  ниже  компаний
оцените  их  инвестиционную  привлекательность  и  эффективность
управления, принимая во внимание  их отношение долг/EBIDA.

Промежуточный 
контроль
Кейсы в системе 
«Moodle» на сайте 
университета

Темы кейсов:
1. Управление оборотным капиталом: запасы   
2. Управление оборотным капиталом: дебиторская задолженность  
3. Управление оборотным капиталом: денежные средства  
4. Аналитика для оценки структуры капитала предприятия     
5. Расчет EVA, корректировки к IC и NOPAT   
6. EVA - модель и равенство с NPV 
7. Экономическая маржа EM (Economic Margin) между EVA и CFROI 
8. Применения реальных опционов
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Текущий  контроль  в  виде  плана-конспекта  и  устного  опроса  и  в  виде
«Терминологический минимум»

Проводится  в  виде  письменного  вопроса  по  всем  формулам  дисциплины,
используемым в проформе,  а именно:

1. EVA – экономическая добавленная стоимость, критерии, способы формирования,
расчет стоимости предприятия по нему. Необходимые корректировки по МСФО.

2.  MVA  –  рыночная  добавленная  стоимость.  Ограничения,  преимущества  и
недостатки.

3.  DCF -  метод  дисконтированных  денежных  потоков  (ДП), критерии,  способы
формирования,  расчет  стоимости  предприятия  по  нему.  Необходимые  корректировки  по
МСФО.

4.Метод  APV скорректированной  приведенной  стоимости, критерии,  способы
формирования,  расчет  стоимости  предприятия  по  нему.  Необходимые  корректировки  по
МСФО.

5. EBO - модель Эдвардса-БеллаОльсона), критерии, способы формирования, расчет
стоимости предприятия по нему. Необходимые корректировки по МСФО и РСБУ.

6. RCF или СVA - остаточный ДП (добавленная денежная стоимость).
7. SVA – метод анализа добавленной стоимости собственного капитала.
8. CFROI – метод управления по доходности ДП от инвестиций.
9. TSR – метод полной отдачи от инвестиций. 
10. TBR – метод совокупной доходности бизнеса.
11. FCF – чистый (свободный) ДП предприятия (проекта).
12. FСFE – это денежный поток, доступный собственникам после выплат по долговым

обязательствам.

Перечень вопросов к экзамену:
1. Концепции экономической эффективности в теории. Инвестиционная привлекательность

и  долгосрочный  рост  как  условия  экономической  эффективности.  Дайте  определение
рыночной стоимости предприятия. Какие существуют виды стоимости? Каковы методы
оценки  рыночной  стоимости?  Какие  источники  капитала  существуют?  Назовите
основные принципы оценки капитала, и дайте краткую характеристику им.

2. Модели  оценки  и  управления  экономической  эффективностью  (ЭЭ)  предприятия.
Структура анализа и оценки экономической эффективности. Источники информации для
анализа ЭЭ. Дайте характеристику показателям использования ресурсов предприятия, как
они  влияют  на  формирование  экономической  добавленной  стоимости,  спреда
эффективности и прибыли.

3. Понятие  экономической эффективности  в  теории.  Эффективность  по Парето.  Теорема
Коуза.  Несовершенства рынка и роль государства. Сущность, понятия, классификация
экономической эффективности.  Виды эффектов. Матрица эффективности.  Четыре типа
показателей, используемых для оценки экономической эффективности.

4. Каковы виды денежных потоков,  их  структура?   Максимизация  прибыли и рыночной
стоимости предприятия – это одно и то же одно и то же? На чем основан метод чистой
сегодняшней  (текущей)  стоимости  (ценности),  каковы  его  основные  стадии?  Каковы
достоинства и недостатки метода чистой сегодняшней стоимости?

5. На  какие  группы  подразделяются  методы  оценки  инвестиционных  проектов  на
предприятии,  перечислите  основные  методы,  относящиеся  к  этим  группам.  Сравните
капитальную  прибыль  и  обычный  инвестиционный  доход.  В  чем  разница  в
налогообложении  процентов  и  дивидендов,  выплачиваемых  организацией?
Благоприятствует  ли  этот  фактор  заемному  финансированию  или  финансированию  за
счет собственного капитала?

6. Дайте  определение  внутренней  норме  доходности.  Каковы  достоинства  и  недостатки
метода  внутренней  нормы  доходности?  Для  чего  используется  модифицированная
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внутренняя норма прибыли, какова ее логика? В чем заключается недостаток критерия
IRR при сравнительном анализе альтернативных проектов?

7. Каков расчет индекса прибыльности? Каковы достоинства и недостатки метода индекс
прибыльности?  В  чем  заключается  сравнение  альтернатив  по  критерию  средней
рентабельности?

8. Чем модель NPV и дисконтирование вообще лучше модели бухгалтерской прибыли, а
модель  реального  опциона  лучше  модели  NPV?  Какими  соотношениями  связаны
показатели  NPV,  IRR,  PI,  CC?  Перечислите  основные  причины,  определяющие
возможные  противоречия  между  критериями  NPV,  PI,  IRR,  MIRR  при  анализе
альтернативных проектов. Какие критерии дают информацию о "резерве безопасности
проекта"? Как находится  значение  показателя предельной цены капитала,  для  чего он
используется?

9. Характеристика  основных  подходов  к  определению   «Экономической  добавленной
стоимости»  (EVA).  Назовите  основные  факторы  декомпозиции  EVA.  Экономическое
содержание  экономической  прибыли  компании,  так  и  EP  (Economic  Profit).   Дайте
определение  понятию  экономической  прибыли  и  добавленной  стоимости?   В  чем
преимущества  использования  подходов,  основанных  на  экономической  прибыли,  по
сравнению с традиционными (NPV)?

10. Представьте  логику  расчета  следующих  известных  моделей  управления
стоимостью компании:   модели «Рыночной добавленной стоимости»  (MVA) и модели
«Экономической  добавленной стоимости»  (EVA).  В  чем преимущества  использования
указанных  подходов  по  сравнению  с  традиционными?  Взаимосвязь  EVA  и  MVA.
Представьте  логику  расчета  следующих  известных  моделей  управления  стоимостью
компании:  модели  «Экономической  добавленной  стоимости»  (EVA)  и  метода
дисконтированных денежных доходов (DCF).  Какова их взаимосвязь?

11. Представьте  логику  расчета  следующих  известных  моделей  управления
стоимостью  компании:  модель  Эдвардса  Белла  Ольсона   (EBO)  и  метода
дисконтированных  денежных  доходов.  Какова  их  взаимосвязь?  Охарактеризуйте
преимущества модели EBO по сравнению с методом оценки чистых активов.

12. Представьте  логику  расчета  следующих  известных  моделей  управления
стоимостью  компании:  модели  «Экономической  добавленной  стоимости»  (EVA)  и
модели  «Внутренней  нормы  доходности  капитала  компании»  (CFROI).  В  чем
преимущество  использования  указанных  подходов  по  сравнению  с  традиционными?
Представьте логику расчета модели «Полной доходности акционерного капитала» (TSR).
В чем ее преимущества?

13. Представьте  логику  расчета  следующих  известных  мультипликаторов:   EPS
(прибыль  на  акцию),   P/E  (цена  акции  на  прибыль),   P/BV (цена  акции  на  величину
активов),  «цена/дивиденды»  (P/DIV),  «цена/денежная  прибыль»  (P/CE),  «цена/чистый
денежный  поток  от  операционной  деятельности»  (Price/FOCF  или  Price/OpFCF),
«цена/чистый  денежный  поток»  (P/FCF),  «цена/чистый  денежный  поток  акционеров»
(P/FCFE), «цена/ прибыль от реализации» (P/Sales margin),  «стоимость бизнеса/прибыль
от  реализации»  (EV/Sales  margin),  «стоимость  бизнеса/  Прибыль  до  уплаты  налогов,
процентов и амортизации» (EV/EBITDA). Какова их взаимосвязь с методом венчурного
капитала?

14. Представьте  логику  расчета  модели  «Добавленной  стоимости  акционерного
капитала» (SVA). В чем преимущества использования указанных подходов по сравнению
с  традиционными?  Представьте  логику  расчета  модели  оценки  на  базе  опционного
ценообразования  (OPT).  Какова  взаимосвязь  между  NPV  и  методом  опционного
ценообразования?

15. Основные методы оценки стоимости инновационных компаний,  инновационных
проектов и нематериальных активов; Инструменты анализа управленческих решений на
основании критериев стоимости компании и нематериальных активов. Как учитывается
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неопределенность основных параметров в различных моделях оценки. Какие ключевые
факторы влияют на стоимость инноваций. 

16. Охарактеризуйте  основные  сферы  управленческих  решений:  интеллектуальная
собственность,  продукт  и  маркетинг,  человеческий капитал,  финансирование.  Как они
влияют  на  создание  стоимости  компании?  Учетная  модель  предприятия:  взаимосвязи
между  отчетами.  Принципы  финансового  планирования  для  определения  параметров
управления стоимостью.

17. Дайте  определения  терминам  «Экономическая  добавленная  стоимость»  и
«Рыночная  добавленная  стоимость».  Назовите  факторы,  которые  влияют  на  них.  Чем
отличается экономическая добавленная стоимость от учетной (бухгалтерской) прибыли.

18. Объясните разницу между операционным и чистым денежным потоком. Почему
они могут отличаться? Что такое операционный капитал и почему он так важен. 

19. Что такое отчет о движении денежных средств и на какие вопросы он отвечает?
Каковы методы его формирования? Определите и кратко объясните три различные сферы
деятельности, показываемые в отчете о денежных средствах. Объясните разницу между
чистым денежным потоком и балансовой прибылью.

20. В бухгалтерском учете делается акцент на чистую прибыль. А какие статьи отчета
о прибыли и убытках интересуют финансистов  и почему? Как амортизация влияет на
чистый денежный поток предприятия? Какие еще виды неденежных затрат компании Вы
знаете? Что такое отчет прибыли и убытках и какую информацию он представляет? Что
такое величина EBITDA? Как она связана с NOPAT?

21. Дайте характеристику показателям финансового положения предприятия и как их
используют  при  разработке  прогнозов?  Дайте  характеристику  показателям  рыночного
положения и конкурентоспособности предприятия, как их учитывают при планировании
различных типов стратегий развития? Объясните разницу между  чистой прибылью от
операций после налогообложения (NOPAT) и чистой (бухгалтерской) прибылью. Какой
показатель является более лучшей мерой эффективности операций компании? Что такое
операционный оборотный капитал и какие активы предприятия он исключает?

22. Дайте  характеристику  показателям  организационно-технического  и  кадрового
уровня  предприятия  и  как  их  можно  связать  с  проблемой  мотивации?  Дайте
характеристику показателям дивидендной политики предприятия и как эти показатели
влияют на цену акций. Дайте характеристику показателям, характеризующим структуру
капитала предприятия.

23.  Какова  логика  построения  показателей  рентабельности  в  методе  Дюпон.
Объясните,  как  расширенная  формула  методики  Дюпон  и  схема  могут  быть
использованы  для  определения  основных  факторов,  влияющих  на  рентабельность
собственного капитала? Что такое мультипликатор капитала?

24.  Как формируется показатель роста компании? Каким образом от связан с методом
Дюпон?  Что  важнее  ликвидность  или  рентабельность?  Какие  бывают  проблемы
использования финансовых коэффициентов? Некоторые компании работают с небольшой
рентабельностью  продаж.  Означает  ли  это,  что  доходность  используемого  капитала  в
бизнесе будет также низкой? Как быстрый рост компании может исказить коэффициент
оборота МПЗ, прибыль?

25. Что  измеряет  коэффициент  рентабельности  собственного  капитала?  Поскольку
процентные  расходы  снижают  прибыль,  снижает  ли  использование  заемных  средств
рентабельность собственного капитала? Как коэффициенты рыночной цены отражают то,
что думают инвесторы о риске акций и предполагаемой рентабельности инвестиций? Как
формируется бухгалтерская стоимость одной акций?

26. Как выполняется анализ тенденций коэффициентов? Что такое анализ масштаба и
темпов роста? Каким образом они используются для прогнозирования? Каковы основные
качественные  факторы,  которые  аналитики  должны  учитывать  при  оценке  будущей
финансовой эффективности фирмы?
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27. Основные  этапы  внедрения  стоимостного  подхода  с  целью  подготовки
сбалансированных  управленческих  решений.  Составление  схемы  факторов  стоимости
компании. Элементы управления стоимостью. Подготовка отчета с позиции управления
стоимостью.

28. Управление  факторами  стоимости.  Анализ  вклада  подразделений  в  стоимость
компании. Внедрение системы оперативного контроля над стоимостью активов.

29. Основы подготовки персонала к внедрению системы оперативного контроля над
стоимостью активов. Формирование группы проекта управления стоимостью компании.
Методы стимулирования и вознаграждения сотрудников.

30. Стратегическое  бюджетирование.  Связь  годового  бюджетирования  и
стратегического управления.  Бюджеты программ и проектов стратегического развития.
Двойной бюджет. 

31. Построение  "стратегически  ориентированного"  годового  бюджета.  План
внедрения  стоимостного  управления.  Управление  проектом  внедрения  стоимостного
управления. 

32. Информационная  база  управления  стоимостью в  учете  и  отчетности  компании.
Управленческий  учет  в  рамках  стоимостного  подхода.  Отчетность  по  МСФО  как
источник  информации  для  внешних  пользователей.  Практика  применения
международных стандартов.

33. Оценка эффективности подразделений в многопрофильных компаниях.  Деловые
единицы и центры издержек.  Анализ денежных потоков  и  оценка  стоимости  деловых
единиц. 

34. Трансфертные цены в оценке стоимости деловых единиц. Методы распределения
корпоративных  накладных  расходов.  Агрегирование  стоимости.  Ликвидация  и
поглощение  деловых  единиц.  Экономические  и  организационные  методы
реструктуризации многопрофильных компаний. Внутренний хозрасчет.

35. Система  сбалансированных  показателей  в  механизме  управления  стоимостью
компании  и  капитализацией  бизнеса.  Стратегическая  карта  целей  для  максимизации
стоимости и капитализации бизнеса.

36. Основные  стратегии  достижения  целей:  агрессивный  рост  и  операционное
совершенство.  Стратегический  финансовый  анализ.  Система  сбалансированных
показателей (BSC). Максимизация стоимости компании через построение и реализацию
BSC.

Примеры типовых заданий решаемых задач в программе.

6.Методические материалы, определяющие процедуры оценивания

Процедура оценивания результатов обучения по дисциплине, характеризующих этапы
формирования  компетенции(ий), представлена  паспортом  фонда  оценочных  средств  по
дисциплине (раздел 1).

Комплект оценочных средств  хранится  на  кафедре,  подлежит обновлению по мере
необходимости. Для промежуточной аттестации в виде экзамена каждое ОС по дисциплине
обновляется  и  утверждается  за  14  дней  до  начала  сессионного  периода  и  хранится  в
недоступном месте от несанкционированного доступа. Ответственность несет кафедра.

Порядок  проведения  текущего  контроля успеваемости  и  промежуточной
аттестации обучающихся Университета по ОПОП регламентируются Положением о текущем
контроле успеваемости и промежуточной аттестации обучающихся по программам высшего
образования.
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Текущий контроль успеваемости в Университете является формой контроля качества
знаний  обучающихся,  осуществляемого  в  межсессионный  период  обучения  с  целью
определения качества освоения ОПОП.

Текущий  контроль  успеваемости  осуществляется:  на  лекциях,  практических
(семинарских) занятиях, в рамках контроля самостоятельной работы.

Обучающиеся заранее информируются о критериях и процедуре текущего контроля
успеваемости преподавателями по соответствующей учебной дисциплине (модуля).

Успеваемость при текущем контроле характеризует объем и качество выполненной
обучающимся работы по дисциплине (модулю).

Педагогические  виды  и  формы,  используемые  в  процессе  текущего  контроля
успеваемости обучающихся, определяются методической комиссией кафедры. Выбираемый
вид текущего контроля обеспечивает наиболее полный и объективный контроль (измерение
и фиксирование) уровня освоения результатов обучения по дисциплине.

Преподаватели  предоставляют  сведения  о  текущей  успеваемости  обучающихся  в
рамках проведения текущей аттестации в семестре в деканаты/ учебный отдел института в
сроки,  определенные  внутренними  распорядительными  документами  Университета
(факультета, института). 

В  целях  обеспечения  текущего  контроля  успеваемости  преподаватель  проводит
консультации.

Преподаватель,  ведущий  занятия  семинарского  типа,  проводит  аттестацию
обучающихся за прошедший период. Аттестация проводится, если проведено не менее 3
практических  (семинарских)  или  лабораторных  занятий,  в  установленные  деканатом/
институтом сроки,  не  реже  1  раза  за  учебный семестр.  Обучающиеся  аттестуются  путем
выставления  в  соответствующую групповую ведомость  записей  по системе:  «аттестован»
или «не аттестован». 

Преподаватель,  проставляя  итоги  аттестации,  доводит  результаты  аттестации  до
сведения студенческой группы и объясняет причины отрицательной аттестации по запросу
обучающегося. 

При аттестации обучающихся учитываются следующие факторы:
 результаты  работы  на  занятиях,  показанные  при  этом  знания  по  дисциплине

(модулю),  усвоение  навыков  практического  применения  теоретических  знаний,  степень
активности на практических (семинарских) занятиях;

 результаты и активность участия в семинарах и коллоквиумах;
 результаты выполнения контрольных работ;
 результаты  и  объем  выполненных  заданий  в  рамках  самостоятельной  работы

обучающихся;
 результаты  личных  бесед  со  студентами  по  материалу  учебной  дисциплины

(модуля);
 посещение студентами, семинарских и практических занятий, лабораторных работ;
 своевременная ликвидация задолженностей по пройденному материалу, возникших

вследствие пропуска занятий либо неудовлетворительных оценок по результатам работы на
занятиях.

 результаты прохождения контрольных точек по дисциплине (при использовании
балльно-рейтинговой системы)

Промежуточная аттестация обучающихся Университета является формой контроля
результатов  обучения  по  дисциплине  с  целью  комплексного  определения  соответствия
уровня и  качества  знаний,  умений и  навыков обучающихся  требованиям,  установленным
образовательной программой.

При использовании БРС:
Формирование оценки текущего контроля успеваемости и промежуточной аттестации

по  итогам  освоения  дисциплины  осуществляется  с  использованием  балльно-рейтинговой
системы  оценки  знаний  обучающихся,  требования  к  которым  изложены  в  Положении  о
балльно-рейтинговой системе.

Формой итогового  контроля  по  дисциплине  является  экзамен  с  оценкой,

20



итоговая оценка формируется в соответствии со шкалой, приведенной ниже в
таблице:

Баллы Оценка
<55 неудовлетворительно

<70 удовлетворительно
<85 хорошо
>85 отлично

7.Особенности освоения дисциплины для инвалидов и лиц с ограниченными 
возможностями

Обучение  обучающихся  с  ограниченными  возможностями  здоровья  при
необходимости  осуществляется  на  основе  адаптированной  рабочей  программы  с
использованием специальных методов обучения и дидактических материалов, составленных
с учетом особенностей психофизического развития, индивидуальных возможностей и  при
необходимости  обеспечивающих  коррекцию  нарушений  развития  и  социальную
адаптацию указанных лиц.

Самостоятельная работа обучающихся с ограниченными возможностями здоровья и
инвалидов позволяет своевременно выявить затруднения и отставание и внести коррективы в
учебную деятельность.  Конкретные формы и виды самостоятельной работы обучающихся
лиц  с  ограниченными  возможностями  здоровья  и  инвалидов  устанавливаются
преподавателем.  Выбор  форм  и  видов  самостоятельной  работы,  обучающихся  с
ограниченными  возможностями  здоровья  и  инвалидов  осуществляется  с  учетом  их
способностей,  особенностей  восприятия  и  готовности  к  освоению  учебного  материала.
Формы  самостоятельной  работы  устанавливаются  с  учетом  индивидуальных
психофизических особенностей (устно, письменно на бумаге или на компьютере, в форме
тестирования, электронных тренажеров и т.п.).

Основные формы представления оценочных средств – в печатной форме или в форме
электронного  документа.  Для  обучающихся  с  нарушениями  зрения  предусматривается
возможность  проведения  текущего  и  промежуточного  контроля  в  устной  форме.  Для
обучающихся с нарушениями слуха предусматривается возможность проведения текущего и
промежуточного контроля в письменной форме.

Таблица  7.1.   Категории  обучающихся  с  ОВЗ,  способы  восприятия  ими
информации и методы их обучения.

Категории обучающихся по
нозологиям 

Методы обучения

с нарушениями
зрения 

Слепые.
Способ восприятия 
информации:
осязательно-
слуховой

Аудиально-кинестетические,  предусматривающие  поступление
учебной информации посредством слуха и осязания. 
Могут использоваться при условии, что визуальная информация будет
адаптирована для лиц с нарушениями зрения:
визуально-кинестетические,  предполагающие  передачу  и  восприятие
учебной информации при помощи зрения и осязания;
аудио-визуальные, основанные на представление учебной информации,
при которых задействовано зрительное и слуховое восприятие;
аудио-визуально-кинестетические,  базирующиеся  на  представлении
информации,  которая  поступает  по  зрительному,  слуховому  и
осязательному каналам восприятие. 

Слабовидящие.
Способ восприятия 
информации:
зрительно-
осязательно-
слуховой

С нарушениями
слуха 

Глухие.
Способ восприятия 
информации:
зрительно-
осязательный

визуально-кинестетические,  предполагающие  передачу  и  восприятие
учебной информации при помощи зрения и осязания.
Могут использоваться при условии, что аудиальная информация будет
адаптирована для лиц с нарушениями слуха:
аудио-визуальные, основанные на представление учебной информации,
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при которых задействовано зрительное и слуховое восприятие;
аудиально-кинестетические,  предусматривающие  поступление
учебной информации посредством слуха и осязания;
аудио-визуально-кинестетические,  базирующиеся  на  представлении
информации,  которая  поступает  по  зрительному,  слуховому  и
осязательному каналам восприятие.

Слабослышащие.
Способ восприятия 
информации:
Зрительно-
осязательно-
слуховой

С нарушениями
опорно-
двигательного 
аппарата 

Способ восприятия 
информации:
зрительно-
осязательно-
слуховой 

 визуально-кинестетические;
 аудио-визуальные;
 аудиально-кинестетические;
 аудио-визуально-кинестетические. 

Таблица 7.2. – Способы адаптации образовательных ресурсов.
Условные обозначения:
«+» —образовательный ресурс, не требующий адаптации;
«АФ» — адаптированный формат к особенностям приема-передачи информации 
обучающихся инвалидов и лиц с ОВЗ формат образовательного ресурса, в том числе с 
использованием специальных технических средств;
«АЭ»— альтернативный эквивалент используемого ресурса

Категории 
обучающихся 
по нозологиям

Образовательные ресурсы
Электронные Печатные

мультимеди
а

графические аудио текстовые,
электронные 

аналоги 
печатных
изданий

С 
нарушениями
зрения

Слепые АФ АЭ
(например,
создание

материальной
модели

графического
объекта

(3Dмодели)

+ АЭ
(например, аудио

описание)

АЭ
(например,
печатный
материал,

выполненный
рельефно-
точечным
шрифтом
Л.Брайля)

Слабовидящие АФ АФ + АФ АФ
С 
нарушениями 
слуха

Глухие АФ + АЭ
(например,
текстовое
описание,
гипер-
ссылки)

+ +

Слабослышащие АФ + АФ + +
С нарушениями опорно-
двигательного аппарата

+ + + + +

Таблица 7.3. - Формы контроля и оценки результатов обучения инвалидов и лиц с ОВЗ
в СПбГЭУ

Категории
обучающихся по

нозологиям 

Форма контроля и оценки результатов обучения 

С нарушениями 
зрения 
 

 устная  проверка: дискуссии,  тренинги,  круглые  столы,  собеседования,  устные
коллоквиумы и др.; 
 с  использованием  компьютера  и  специального  ПО:  работа  с  электронными
образовательными ресурсами, тестирование, рефераты, курсовые проекты, дистанционные
формы, если позволяет острота зрения - графические работы и др.  

С нарушениями 
слуха 

 письменная проверка: контрольные, графические работы, тестирование, домашние
задания, эссе, письменные коллоквиумы, отчеты и др.; 
 с  использованием  компьютера  и  специального  ПО: работа  с  электронными

22



образовательными  ресурсами,  тестирование,  рефераты,  курсовые  проекты,  графические
работы, дистанционные формы и др.

 С нарушениями 
опорно-
двигательного 
аппарата 

 письменная  проверка,  с  использованием  специальных  технических  средств
(альтернативных  средства  ввода,  управления  компьютером  и  др.):  контрольные,
графические  работы,  тестирование,  домашние  задания,  эссе,  письменные  коллоквиумы,
отчеты и др.; 
 устная  проверка,  с  использованием  специальных  технических  средств (средств
коммуникаций): дискуссии, тренинги, круглые столы, собеседования, устные коллоквиумы
и др.; 
 с использованием компьютера и специального ПО (альтернативных средств ввода и
управления  компьютером  и  др.):  работа  с  электронными  образовательными  ресурсами,
тестирование, рефераты, курсовые проекты, графические работы, дистанционные формы -
предпочтительнее обучающимся, ограниченным в передвижении и др. 

7.1.Задания для текущего контроля для инвалидов и лиц с ограниченными 
возможностями

Текущий контроль и промежуточная аттестация обучающихся инвалидов и лиц с
ОВЗ осуществляется с использованием оценочных средств, адаптированных к ограничениям
их  здоровья  и  восприятия  информации,  в  том  числе  с  использованием  специальных
технических средств.

Текущий контроль успеваемости для обучающихся инвалидов и лиц с ОВЗ направлен
на своевременное выявление затруднений и отставания в обучении и внесения коррективов в
учебную деятельность.  Возможно осуществление входного контроля для определении его
способностей, особенностей восприятия и готовности к освоению учебного материала. 

7.2.Задания для промежуточной аттестации  для инвалидов и лиц с ограниченными 
возможностями

Форма  промежуточной  аттестации устанавливается  с  учетом  индивидуальных
психофизических особенностей (устно, письменно на бумаге, письменно на компьютере, в
форме  тестирования  и  т.п.).  При  необходимости  обучающимся  предоставляется
дополнительное время для подготовки ответа.

Промежуточная аттестация,  при необходимости, может проводиться в несколько
этапов.  Для  этого  рекомендуется  использовать  рубежный  контроль,  который  является
контрольной  точкой  по  завершению  изучения  раздела  или  темы  дисциплины,
междисциплинарного  курса,  практик  и  ее  разделов  с  целью оценивания  уровня  освоения
программного  материала.  Формы  и  срок  проведения  рубежного  контроля  определяются
преподавателем  (мастером  производственного  обучения)  с  учетом  индивидуальных
психофизических особенностей обучающихся.
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