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1. Цели и задачи освоения дисциплины «Финансовое моделирование»

    Целью данной дисциплины является овладение студентом методологией и методикой проектного анализа, применение его результатов в ходе управления проектом, а также построением стоимостных моделей.

        Задачи дисциплины
· ознакомление слушателей основными принципами и понятиями  проектного анализа;
·  формирование у слушателей максимально полного представления о состоянии нормативно-правового  обеспечения принятия инвестиционных решений; 

· овладение слушателями современными представлениями  о сущности инвестиционного бизнес-планирования;

· ознакомление слушателей с современной методологией, методами и инструментарием принятия инвестиционных решений, в том числе с учетом рисков и неопределенностей; 

· ознакомление слушателей с современными программными продуктами в области проектных расчетов;  

· изучение на основе разбора конкретных ситуаций практических подходов и методов принятий инвестиционных решений.

2. Место дисциплины в структуре ООП: 

Курс «Финансовое моделирование» базируется на основных знаниях, а также является логическим продолжением подходов и понятий, полученных студентами в ходе изучения таких дисциплин как «Корпоративные финансы», «Макроэкономика» и «Микроэкономика». Теоретические знания и навыки приобретаются студентами в ходе изучения данного курса будут использоваться ими для лучшего понимания таких дисциплин как «Управление проектами», «Управление рисками инновационных проектов», «Управление изменениями» и «Анализ инструментов фондового рынка».

3. Требования к результатам освоения дисциплины:


Учебный курс «Финансовое моделирование» направлен на формирование у студентов целого комплекса следующих компетентностей: 

Универсальные компетенции:


а) общенаучные:


способность проводить самостоятельные научные исследования в соответствии с разработанной программой (М-ОНК-3);


б) инструментальные:

владение теорией управления и методами (технологиями) исследования практики управления (М-ИК-2); 

в) системные:

способность к творчеству, порождению инновационных идей, выдвижению самостоятельных гипотез (М-СК-1);

Профессиональные компетенции:

способность управлять организациями, подразделениями, группами (командами) сотрудников, проектами и сетями (М-ПК-1);

способность готовить аналитические материалы для управления бизнес-процессами и оценки их эффективности (М-ПК-8);

способность принимать организационно-управленческие решения и оценивать их последствия (М-ПК-15).

В результате освоения дисциплины обучающийся должен:

Знать: как разрабатывать различные инновационные проекты, исследовать проектные риски;
Уметь: проводить экспертизу проектов, разрабатывать методические и нормативные документы, а также предложения и мероприятия по реализации разработанных инновационных проектов и программ; организовывать проектные команды для решения социально-экономических задач, а также заниматься преподавательской деятельностью по проблемам данной дисциплины
Владеть: навыком эффективного использования информационных технологии для анализа инновационного проекта.
4. Структура и содержание дисциплины 

Общая трудоемкость дисциплины составляет 2 зачетные единицы (72 час.).

	№

п/п
	Раздел

Дисциплины
	Семестр
	Неделя семестра
	Виды учебной работы, включая самостоятельную работу студентов и трудоемкость (в часах)


	Формы текущего контроля успеваемости (по неделям семестра)

Форма промежуточной аттестации (по семестрам)

	
	
	
	
	лек-ции
	семи-нары
	самост.

работа
	

	1
	Сущность и принципы проектного подхода. Бизнес-план как инструмент  принятия инвестиционных решений и управления проектом. 
	
	
	2
	2
	8
	Решение задач.



	2
	Инструментарий принятия инвестиционных решений.  Критерии оценки проектной эффективности. Решение задач. 
	
	
	2
	2
	8
	Решение задач.



	3
	Финансовые модели. Система допущений. 
	
	
	2
	4
	8
	Решение сквозной задачи.

	4
	Анализ чувствительности проекта 
	
	
	2
	2
	8
	Текст бизнес-плана или его экспертизы

	5
	Методы оценки стоимости
	
	
	2
	4
	4
	Решение практических заданий

	
	Итоговый экзамен
	
	
	
	
	4
	

	
	ВСЕГО
	
	
	10
	14
	48
	


Тема 1. Сущность и принципы проектного подхода 

Понятие инвестиций. Классификация инвестиций. Вложения в реальные, нематериальные и финансовые активы. Особенности оценки эффективности этих трех групп. 

Проблема анализа инвестиций в приобретение контроля над компаниями (в сделках по слиянию и поглощению компаний). Классификация методов оценки инвестиционных проектов. Сфера применения статических методов анализа проектов. Статические методы, основанные на бухгалтерской модели компании. Динамические методы, основанные на финансовой модели компании. Реальные опционы как метод учета управленческой гибкости при оценке проектов

Вопрос для обсуждения 1. В каких отраслях (типах бизнеса) наиболее оправдано применение статических методов оценки проектов в условиях стагнации? 

Тема 2. Инструментарий принятия инвестиционных решений. Критерии оценки проектной эффективности 

Динамические методы анализа инвестиционных проектов 

Метод дисконтированных потоков денежных средств и показатели, рассчитываемые в рамках данного метода: чистая приведенная стоимость NPV, внутренняя норма рентабельности IRR, дисконтированный срок окупаемости DPP, индекс рентабельности PI 

Выбор безрисковой доходности. 

Проблемы использования дисконтированных показателей эффективности инвестиционных проектов в условиях развивающейся экономики. Особенности применения каждого из 4 показателей. 

Задание 1. Рассчитать простой и дисконтированный срок окупаемости для проекта по строительству 
Вопрос для обсуждения 2. В каких типах проектов простой и дисконтированный сроки окупаемости могут совпадать?

Тема 3. Финансовые модели
Построение системы допущений в финансовой модели: макроэкономические, микроэкономические, индивидуальные. Их взаимосвязь и влияние на принятие итогового решения о реализации инвестиционного проекта.  Система финансовых моделей в анализе инвестиционных проектов и оценке стоимости компаний 

Понятие финансовых моделей. Взаимосвязь различных прогнозных форм: раздел допущений, издержки, доходы, инвестиции и финансирование, прогнозные форы финансовой отчетности (бухгалтерский баланс, отчет о прибыли и убытках, отчет о движении денежных средств), сводная отчетность по проекту, расчет дисконтированных показателей эффективности инвестиционного проекта. 
Цели моделирования. Выбор источников информации и средств исполнения. 
Виды входящих допущений. Их классификация. Проверка на непротиворечивость. Проблемы прогнозирования цен. Построение моделей в реальных и номинальных ценах. Цены на потребительские товары, цены производственных товаров и биржевых (сырьевых) имеют разную динамику. Как учитывать в финансовых моделях? 

Задание 2. Построить финансовую модель проекта по замене оборудования.

Тема 4. Анализ чувствительности инвестиционного проекта 
Каковы ключевые факторы успеха в инвестиционном проекте. Понятие чувствительности проекта как частной эластичности по конкретному фактору. Способы расчета данного показателя. Линейные и нелинейные зависимости во влиянии ключевых факторов успеха на чистую приведенную стоимость проекта. 

Понятие диаграммы Торнадо как графического отражения результатов расчета чувствительности проекта. Цель использования и границы применения диаграммы Торнадо. Принятие решений по реализации инвестиционных проектов 

Задание 3. Построить диаграмму Торнадо для проекта по замене оборудования 

Тема 5. Методы оценки стоимости: сравнительный, затратный и доходный подход к оценке стоимости бизнеса. Их характеристика 


Затратный подход. Условия применения затратного подхода для оценки современных российских компаний. Метод чистых активов. Особенности расчета ликвидационной стоимости. Метод избыточной прибыли или модель Белла-Ольсона-Эдвардса

Задание 4. Оценка стоимости кондитерской компании на основе метода избыточной прибыли


Доходный подход. Расчет величины чистого денежного потока для фирмы FCFfE. Дисконтирование денежного потока. Ставка дисконтирования. Методики определения.. Модель оценки капитальных активов CAPM. Безрисковая ставка. Коэффициент β, Средневзвешенная стоимость капитала WACC. Расчет величины стоимости в постпрогнозный период

Задание 5. Оценка стоимости нефтяной компании на основе метода DCF. Факторный анализ стоимости. Построение диаграммы Торнадо и ее анализ.


Сравнительный подход к оценке. Метод рынка капитала, метод сделок, финансовых и отраслевых коэффициентов. Проблема выбора наиболее репрезентативных мультипликаторов стоимости. 

Задание 6. Манипулирования величиной стоимости компании с помощью выбора разных типов мультипликаторов. 


Определение итогового значения инвестиционной стоимости с помощью взвешивания стоимостей, полученных отдельными методами. Способы определения весов значимости для расчета итогового значения стоимости. Классификация методов оценки Асвата Дамодарана

5. Рекомендуемые образовательные технологии

В процессе обучения используются активные методы. Проводится разбор учебных примеров, конкретных ситуаций (кейсов), применяются компьютерные разработки. 

Курс имеет блочную структуру, предполагает такие виды занятий, как 

1) аудиторные (лекции и семинары), включающие дискуссии,  разработку и презентации  мини-групповых проектов с помощью РС, разбор и анализ кейсов и т.п.; 

2) самостоятельную работу студента, предполагающую:

· изучение рекомендованной учебной и научной литературы, Интернет-источников

· разработку индивидуальных и групповых проектов

· разбор кейсов

· подготовку разработанных проектов и разобранных кейсов для устной презентации

6. Учебно-методическое обеспечение самостоятельной работы студентов. Оценочные средства для текущего контроля успеваемости, промежуточной аттестации по итогам освоения дисциплины.

Студентам выдаются программа курса, раздаточные материалы к лекциям, материалы для подготовки кейсов.

Оценочные средства

Общая оценка по курсу включает выполнение и сдачу в назначенный срок следующих видов работ:

1) тренинги во время аудиторных часов (3 задания по 5 баллов каждое);

2) тест (мах. 45 баллов);

3) выполнение (экспертиза) и презентация бизнес-плана проекта  (мах. 40 баллов)

Критерии выставления оценок

      40 - 59 баллов  = «удовлетворительно»

60 – 79 баллов = «хорошо»

                                                80 – 100 баллов = «отлично»

7. Учебно-методическое и информационное обеспечение дисциплины
1. Виленский П.Л., Лившиц В.Н., Смоляк С.А. Оценка эффективности инвестиционных проектов: Теория и практика. - М., Дело, 2009

2. Волков И.М., Грачева М.В., Проектный анализ. Продвинутый курс. Учебник для вузов. – М.: Инфра-М, 2011

3. Грачева М.В., Ляпина С.Ю. Управление рисками в инновационной деятельности. М.: ЮНИТИ-Дана, 2010

4. Методические рекомендации по оценке  эффективности инвестиционных проектов. - М.: Экономика, 2000. 

5. Риск-менеджмент инвестиционного проекта. Учебник под общей редакцией М.В.Грачевой и А.Б.Секерина. М.: ЮНИТИ-Дана, 2010

6.Greenfield M. A. Risk management “ Risk as a  resourse” http:// www.hq.nasa.gov/office/codeq/risk/risk.pdf
7. Коупленд, Коллер, Муррин. Стоимость компании: оценка и управление. М.: Олимп-бизнес, 2005. 
8. Дамодаран А. Инвестиционная оценка, М., Альпина, 2012 

9. Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоративных финансов. – М.: ЗАО “Олимп-Бизнес”, 2010,
Программное обеспечение и Интернет-ресурсы:

http://www.cfin.ru 

http://www.chelbis.ru 

http://www.investmentrussia.ru
http://www.bportal.ru  

http://www.inves.ru 

http://www.invest-info.ru 

http://www.programs-gov.ru 

http://www.forecast.ru 

http://www.cefir.ru
8. Материально-техническое обеспечение дисциплины «Проектный анализ»
Мультимедийный класс с рабочими столами (желательно трансформирующееся пространство),  доска с маркерами,  проектор, ноутбуки, интерактивная доска.

Программа составлена в соответствии с требованиями ФГОС ВПО с учетом рекомендаций  ПООП ВПО по направлению и профилю подготовки 080200 «Менеджмент». 
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