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I. Пояснительная записка.

Требования к студентам:
Дисциплина "Слияния и поглощения в международном бизнесе: предпосылки и последствия" изучается на 4 курсе и включает в себя описание механизма слияния и поглощений, анализ современных тенденций и особенности слияний и поглощений в различных странах. Опирается на знания, полученные студентами при изучении курсов "Мировые фондовые рынки" и "Мировая экономика"

Аннотация:
Эта дисциплина позволяет студентам познакомиться со структурой сделок по слияниям и поглощениям,  изучить особенности законодательного регулирования этих процессов в развитых странах и при межграничных слияниях, научиться оценивать эффективность сделок слияния и поглощения как на уровне компаний, так и на национальном уровне. Данный курс предоставляет в распоряжение студентов необходимый уровень знаний, позволяющих в самостоятельно отслеживать динамику процессов слияний и поглощений и оценивать  риски, связанные с этими процессами..

Формы контроля:

Оценка знаний студентов включает оценку работы на семинарах и зачета в письменной форме. Оценка складывается из оценки работы на семинарах, эссе и итоговой самостоятельной работе, предполагающей разбор конкретной сделки слияния и поглощения. 

IV. Тематический план учебной дисциплины

	№
	Название темы
	Всего часов
	 Лекции
	Семинары
	Самостоя-   тельная работа

	1
	Основные понятия сделок по слиянию и поглощению. Классификация сделок по слиянию и поглощению. 


	  10
	      3
	         1
	       6

	2
	Структура сделок по слиянию и поглощению Этапы сделок по слиянию и поглощению.


	   10
	      3
	         1
	       6

	3
	Оценка стоимости компании.


	    10
	      3
	         1
	       6

	4
	Оценка эффективности слияний и поглощений.


	    10
	      3
	         1
	       6

	5
	Враждебные поглощения. Способы захвата и защиты от враждебных слияний.


	   10
	      3
	         1
	       6

	6
	Особенности законодательного регулирования слияний и поглощений в различных странах.
	    10
	      2
	         2
	       6

	7
	Слияния и поглощения  на российском рынке.


	   10
	      3
	         1
	       6

	8    
	Межграничные сделки слияний и поглощений.


	    10
	      2
	         2
	       6

	9
	ИТОГО:
	54
	24
	10
	20


II. Содержание программы.
Тема 1. 
 Основные понятия сделок по слиянию и поглощению. Классификация сделок по слиянию и поглощению

Слияния и поглощения - основные понятия. Классификация слияний и поглощений - горизонтальные, вертикальные, конгломерантные. Реорганизация компаний и дивестиции. Финансовая интеграция. Враждебные и дружественные поглощения. Понятие синергии. Национальные и трансграничные сделки. 

Основная литература:

            1.Бригхем Ю., Гапенски Л. Финансовый менеджмент. В 2 т. С-П., "Экономическая школа". 2001, Т.2

2. Гохан Патрик. Слияния, поглощения и реструктуризация бизнеса. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

3. Рид Ст. Ф., Лажу Ал.Р. Искусство слияний и поглощений. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

          Тема 2. Структура сделок по слиянию и поглощению Этапы сделок по слиянию и поглощению.

Структура сделок по слияниям и поглощениям. Этапы сделок по слияниям и поглощениям. Поиск и планирование сделки. Определение стратегии компании по поглощению. Ценообразование. Поиск источников финансирования. Структурирование сделок. Пенсионное обеспечение. Учет социальных обязательств.  Дью дилидженс. Завершение сделок. Интеграция после слияния. 

Исторические этапы сделок по слиянию и поглощению.

Основные мотивы сделок по слиянию и поглошению. Теории, объясняющие институт слияний и поглощений.

Основная литература:

1. Гохан Патрик. Слияния, поглощения и реструктуризация бизнеса. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

2. Рид Ст. Ф., Лажу Ал.Р. Искусство слияний и поглощений. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

3. Слияния и поглощения. Путеводитель по рынку профессиональных услуг. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

Тема 3. Оценка стоимости компании.

Основные модели подхода к оценке стоимости компании. Понятие справедливой стоимости.  Основные этапы фундаментального анализа. Жизненный цикл компании.

Оценка финансовой отчетности компании. Чистая стоимость активов. Коэффициенты рентабельности, финансовой устойчивости, роста. Недостатки затратного метода. 

Метод дисконтирования денежных потоков (DCF) . Преимущества и недостатки этого метода.

Основы сравнительного метода Мультипликаторы. 

Метод реальных опционов.

Особенности оценки стоимости компаний (венчурные компании, банкроты и т.п.)

Основная литература:

1. Дамодаран Асват. Инвестиционная оценка. Инструменты и методы оценки любых активов. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

Тема 4. Оценка эффективности слияний и поглощений.

Методология оценки эффективности сделки по слиянию и поглощению. Учет особенностей эффективности сделок по слиянию и поглощению в разных отраслях. Слияния в финансовой сфере.

Основная литература:

1. Гохан Патрик. Слияния, поглощения и реструктуризация бизнеса. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

2. Рид Ст. Ф., Лажу Ал.Р. Искусство слияний и поглощений. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

          Тема 5. Враждебные поглощения. Способы враждебного поглощения и защиты  от враждебных слияний.

Понятие враждебного поглощения. Экономические функции института враждебных поглощений. Недобросовестные поглощения. Тендерное предложение. Способы захвата и защиты от враждебных поглощений. Рейдеры. Корпоративный захват.

Роль инвестиционных банков в процессе слияний и поглощений.

Основная литература:

1. Гохан Патрик. Слияния, поглощения и реструктуризация бизнеса. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

2. Выявление механизмов недобросовестных корпоративных захватов. Москва. Теис, 2004. 

3. Ионцев М.Г. Корпоративные захваты: слияния, поглощения, гринмейл. М. Ось- 89, 2003.

Тема 6. Особенности законодательного регулирования слияний и поглощений в различных странах.

Общие принципы регулирования сделок по слиянию и поглощению. Антимонопольное регулирование. Защита прав миноритарных акционеров и кредиторов.

Особенности регулирования процессов слияний и поглощений в экономиках США, Великобритании, Европы, Японии, развивающихся странах .

Основная литература:

1. Гохан Патрик. Слияния, поглощения и реструктуризация бизнеса. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

2. Рид Ст. Ф., Лажу Ал.Р. Искусство слияний и поглощений. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

4. Генске Мария. Нормативно-правовое региулирование слияний и поглощений за рубежом \\ Слияния и поглощения. № 7. 2003.

Тема 7. Слияния и поглощения  на российском рынке.

Этапы развития слияний и поглощений на российском рынке. Логика и тенденции развития слияний и поглощений. Особенности процессов слияний и поглощений в российской 
экономике. Понятие недобросовестных  слияний. Причина преобладания недобросовестных слияний. Формы враждебного поглощения в российской экономике.

Законодательное регулирование сделок по слиянию и поглощению. Недостатки современной законодательной базы. Перспективы развития процессов слияний и поглощений.

Основная литература:

1. Выявление механизмов недобросовестных корпоративных захватов. Москва. Теис, 2004. 

2. Ионцев М.Г. Корпоративные захваты: слияния, поглощения, гринмейл. М. Ось- 89, 2003.

Тема 8. Межграничные сделки слияний и поглощений.

Особенности трансграничных сделок слияний и поглощений. Примеры трансграничных сделок. Крупнейшие транснациональные корпорации и стратегии их развития. Основные риски, связанные с международными сделками слияния и поглощения. Основные тенденции развития интеграционных процессов при международных слияниях и поглощениях.

Российские компании на международных рынках. Проблемы интеграции российских корпораций на международные рынки.

Основная литература:

1. Рид Ст. Ф., Лажу Ал.Р. Искусство слияний и поглощений. М., Альпина Бизнес Букс, 2004.

2. Конина Н.Ю. Слияния и поглощения в конкурентной борьбе международных компаний. Москва, Проспект, 2005.

            2. Журнал "Слияния и поглощения".

3. The Economist.

 Вопросы для оценки усвоения студентами материала

1. Какие бывают классификации сделок по слиянию и поглощению?

2. Чем недружественные поглощения отличаются от дружественных?

3. Чем характеризуется сегодняшний этап слияний и поглощений?

4. В чем особенности каждой из волн слияний и поглощений в мировой экономике?

5. Что из себя представляют дивестиции?

6. Каковы основные этапы сделок по слиянию и поглощению?

7. Каковы могут быть источники финансирования сделок по слиянию и поглощению и в чем их особенности?

8. Что из себя представляют LBO?

9. Какова роль инвестиционного банка при структурировании, консультировании и сопровождения сделки A&M?

10. В чем особенности трансграничных сделок A&M?

11. В чем особенности современного этапа сделок A&M на российском рынке?

12. С какими основными рисками могут столкнуться российские компании при проведении сделок A&M на международном рынке?

13. Каковы основные принципы регулирования сделок A&M в США, Японии, Европе, России?

14. Что необходимо учитывать российской компании при проведении трансграничной сделки?

15. Как можно оценить эффективность сделки слияния и поглощения?

16. Какие существуют основные способы оценки стоимости компании?

17. Какие типы сделок по слиянию и поглощению более эффективны?

18. Почему финансовые аналитики негативно относятся к поглощениям, связанным с диверсификацией деятельности корпорации?

19. Перечислить основные способы корпоративного захвата при проведении недружественного поглощения и способов защиты от недружественного поглощения?

20. Что из себя представляет тендерное предложение?

21. Какие цели должна преследовать процедура дью дилиженс?

22. Что является основанием для антимонопольных органов при оценки сделки слияния и поглощения?

23. С какими проблемами могут столкнуться компании при проведении дружественного поглощения?

24. Какие основные мотивы при проведении сделок по слиянию и поглощению?

25. Какие существуют основные теории, объясняющие феномен сделок по слиянию и поглощению?

26. Как обеспечивается защита прав инвесторов, кредиторов и работников корпорации при проведении сделки слияния и поглощения?

27. Почему при сделки слияния и поглощения выигрывают в основном акционеры компании-цели, а проигрывают акционеры поглощающей компании?

28. Каковы экономические функции рейдеров на развитых рынках?

29. В чем недостатки российской законодательной базы по слияниям и поглощениям?

30. Какие особенности имеют процессы слияния и поглощения в финансовой сфере?

Возможные темы эссе.

1. Описание одного из этапов сделки по слиянию и поглощению.

2. Основные мотивы слияний и поглощений.

3. Роль инвестиционных банков в сделках по слиянию и поглощению.

4. Особенности современного этапа слиянию и поглощений.

5. Враждебные поглошения: регулирование и функции в рыночной экономике.

6. Особенности законодательного регулирования сделок A&M ( на примере страны или региона)

7. Источники финансирования сделки слияний и поглощений.

8. Современные тенденции консолидации (на примере страны, региона или отрасли).

9. Трансграничные слияния: в чем их отличия от страновых.

10.  Проблемы трансграничных слияний.

11.  Экспансия российских компаний на зарубежные рынки: сложности и перспективы.

12. Политика государств по отношению к иностранным компаниям ( на примере конкретной страны и региона)

13. Оценка эффективности сделки по слиянию и поглощению ( на примере отрасли).. 

14. Причины возможной неэффективности сделки по слиянию и поглощению.

15. Функции A&M в экономике.

16. Рейдеры: санитары или хладнокровные убийцы?

17. Проблемы регулирования российских сделок A&M.

18. Российские A&M.: в чем общие черты и отличия от сделок на развитых рынках.

19. A&M (дружественные и враждебные) и тип модели финансового рынка.

20. Как влияет A&M на рыночную стоимость компании-цели и компанию- захватчика?

21. Конкуренция и A&M
22. Есть ли пределы у консолидации? Почему крупные компании могут быть неэффективными?

23. Кого надо защищать при сделках A&M?

24. A&M и конкурентноспособность.

25. Могут ли российские компании стать ТНК? Что им мешает?

26. Кого надо защищать от иностранной экспансии на российском рынке (банки, сельскохозяйственные предприятия, автомобилестроение и т.п.)?

27. Инсайдерская информация.

28. Антимонопольное регулирование и A&M
Подпись автора ___________________________/Ф.И.О./

