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Управление финансами инновационной компании
I. Название дисциплины (в соответствии с учебным планом) 
Управление финансами инновационной компании (New Venture Finance)
II. Цели и задачи дисциплины:

А. Цели дисциплины: 
· Изучить технологии финансирования инновационного бизнеса с помощью венчурных фондов и фондов прямых инвестиций, процессы подготовки документации по структурированию сделки в процессе венчурного финансирования, а также основные этапы принятия решений по управлению финансовой деятельностью компании на ранней стадии развития.

· Получить представление о финансовой отчетности как  основном источнике формирования аналитических выводов  о текущем и перспективном финансовом положении компании.
Б. Задачи дисциплины: ……………………………
· Научиться формировать стратегии финансирования новых предприятий с помощью бизнес-ангельского, а также венчурного финансирования

· Уметь использовать различные финансовые инструменты в структурировании инвестиционной сделки между предпринимателем и инвестором
· Уметь разрабатывать различные стратегии выхода из венчурных инвестиций

· Получить  представление об особенностях финансовой отчетности инновационной компании.

III.
Место дисциплины в структуре ООП:

B.
Перечень дисциплин, которые должны быть освоены для начала освоения данной
дисциплины: современные проблемы менеджмента, теория фирмы и модели организации, финансовый менеджмент, создание инновационной компании, маркетинг  инноваций, управление интеллектуальной собственностью, создание нового продукта.
Г. Общая трудоемкость (в ак. часах и зачетных единицах): 3 зач.ед./108 ак.часов 

 - семинары: 24 ак.часа (6 ауд. занятий) + 4 ак.часа (экзамен: письменная и устная форма)

             - консультации: 24 часа (6 консультаций).
             - самостоятельная работа: 56 ак.часа
Д. Форма промежуточная аттестации (зачет, экзамен, дифференцированный зачет): экзамен
V.
Формы проведения:

А. Для дисциплин:

—
форма занятий с указанием суммарной трудоемкости по каждой форме:

лекции: 20
практические занятия  (семинары): 12
 лабораторная работа: 12
самостоятельная работа: 56
—
формы текущего контроля (коллоквиумы, контрольные, письменные работы, рефераты и др.): 
Промежуточный письменный тест по пройденным темам курса (письменная форма) – 2

Презентации командами результатов по подготовки документации по структурированию сделок (устная (во время аудиторных занятий) и письменная форма) - 2

Экзамен (устная (билеты по теоретическим вопросам) и письменная (задачи по практическим аспектам) форма) - 4
VI. Распределение трудоемкости по разделам и темам, а также формам проведения занятий с указанием форм текущего контроля и промежуточной аттестации:
	№ п/п
	Наименование разделов и тем дисциплины
	Трудоемкость (в ак. часах) по формам занятий (для дисциплин) и видам работ (для практик)
	Формы контроля

	
	
	Аудиторная работа (с разбивкой по формам и видам)
	Самостоятель​ная работа
	

	
	
	Лекции
	Практические

занятия (семинары)
	Лабораторная

работа 1 Камеральная работа
	
	

	1
	Стратегии венчурного финансирования на различных этапах развития инновационной компании
	4
	
	
	
	

	1.1
	Определение доинвестиционной и постинвестиционной стоимости компании
	
	4
	
	2
	

	1.2
	Различие акционерной стоимости и стоимости бизнеса компании
	
	
	2
	2
	

	1.3
	Самостоятельная работа с источниками на icie.econ.msu.ru
	
	
	
	8
	

	1.4
	Самостоятельно изучение кейса «Практика предоствления инвестиций венчурного фонда Sequoia Capital»
	
	
	
	4
	

	2
	Технологии венчурного финансирования
	6
	
	
	
	

	2.1
	Решение задач. Зависимость  ликвидационного преимущества венчурного инвестора от степени риска.
	
	2
	
	
	

	2.2.
	Работа с кейсом «Стартовое финансирование инновационной компании»
	
	
	2
	2
	

	2.3.
	Работа с кейсом «Предоставление венчурных инвестиций в условиях российского экономико-правового поля»
	
	
	2
	2
	

	2.4
	Самостоятельная работа с источниками на on.econ.msu.ru
	
	
	
	4
	

	2.5
	Подготовка Term Sheet по индивидуальному проекту
	
	
	
	8
	

	3
	Структурирование инвестиционной сделки
	6
	
	
	
	

	3.1
	Решение задач. Расчет цены и размера приобретаемой доли участия при венчурном финансировании
	
	2
	
	
	

	3.2
	Работа с кейсом "Заставь инвестора поверить в себя».
	
	
	2
	2
	

	3.2
	Решение задач «Долговые инструменты как финансовые методы структурирования инвестиционной сделки»
	
	2
	
	2
	

	3.3.
	Презентация документов по инвестиционной сделке (групповой проект)
	
	
	
	
	2

	3.4
	Промежуточный письменный тест по пройденным темам курса
	
	
	
	
	2

	3.5
	Подготовка к промежуточному тесту
	
	
	
	4
	

	3.6
	Подготовка документов по инвестиционной сделке (групповой проект)
	
	
	
	8
	

	4
	Закрытие типовой сделки с использованием венчурного финансирования. Варианты выходов (exit)
	4
	
	
	
	

	4.1
	Решение задач Метод хоккейной клюшки. Условный метод. Метод чистых активов. Первый Чикагский метод
	
	2
	
	
	

	4.2
	Работа с кейсом «FacebookIPO»
	
	
	2
	2
	

	4.3
	Работа с кейсом «Groupon или Скидки 21 века»
	
	
	2
	2
	

	4.5
	Решение задач «Доходный подход к оценке  инновационных компаний. Метод DCF. Достоинства и недостатки способа оценки.»
	
	
	
	4
	

	4.6
	Подготовка к экзамену
	
	
	
	8
	

	4
	Экзамен
	
	
	
	
	4

	5
	Итого
	24
	12
	12
	56
	8


VII.
Содержание дисциплины / практики по разделам и темам (этапам) - аудиторная и
самостоятельная работа:

Модуль 1. Стратегии венчурного финансирования на различных этапах развития инновационной компании.   

Основные характеристики венчурного капитала и прямых инвестиций. Различия в трактовках терминологии в США, Западной Европе, Великобритании и России. Цикличность венчурного инвестирования. Венчурный цикл в 1970-х, 1980-х, 1990-х, 2000-х, 2010-х гг.: источники и формы венчурного капитала. Опыт становления венчурного финансирования в США.  История развития мировой системы венчурного капитала. 

Стратегии финансирования инновационных компаний на различных этапах жизненного цикла инновационной компании. Особенности стратегии финансирования: «события ликвидности», «экспоненциальный рост», «защищенное конкурентное преимущество». 
Формирование и распределение затрат и доходов компании на этапах роста/развития. Формирование положительного денежного потока. Нелинейные модели формирования денежных потоков инновационных компаний в зависимости от характеристики отрасли, вида финансирования (смешанных форм финансирования), момента запуска продукта на рынок.
Государственное регулирование венчурного предпринимательства в России. Российские государственные источники поддержки различных стадий инновационного развития. Государственные гранты и программы поддержки предпринимательства. 

Стартовый капитал на основе личных сбережений граждан и бизнес-ангелов. Особенности российских бизнес-ангелов.
Венчурный капитал как долгосрочная форма инвестирования малого и среднего бизнеса России. Типология российских инвесторов. Венчурные фонды и фонды прямых инвестиций в России. Формирование венчурного фонда. Структура венчурного фонда. Особенности венчурного финансирования, определяемые структурой венчурных инвестиционных фондов. Статистика инвестиций работающих в России венчурных фондов и фондов прямых инвестиций. Критерии фондов при выборе проектов для финансирования в России. 
Самостоятельная работа: Организация финансирования инновационной деятельности. Формирование структуры капитала инновационной компании в процессе инвестиционной сделки. 
Самостоятельная работа по вариантам. Анализ аналитических отчетов и кейсов, изучение библиографии.
Аудиторная индивидуальная работа (консультации). Общая характеристика прямых инвестиций и венчурного капитала: методологические основы изучения. Общая характеристика венчурного капитала: сущность, свойства, цикл венчурного финансирования.

Стадии цикла венчурного капитала и их характеристики: посевная стадия, стадия старт-ап, стадия раннего роста, расширения, поздняя стадия инвестиционного процесса. Доинвестиционная и постинвестиционная стоимость инновационной компании.
Модуль 2. Технологии (механизмы) венчурного финансирования и типовая структура сделки 

Типовая сделка с использованием венчурного финансирования. Особенности формирования структуры сделки между предпринимателем и венчурным инвестором. Основные элементы структуры сделки.  Основные элементы структурирования сделки: комплексная проверка предприятия (Due Diligence), оценка компании, использование финансовых инструментов

Финансовые инструменты, используемые в венчурном финансировании.  Основные финансовые инструменты, используемые венчурными инвесторами  для структурирования сделок: акционерный капитал, квазиакционерный капитал, долговое финансирование. Виды акций, используемых в венчурном финансировании и финансировании бизнес-ангелами. 
Технологии венчурного финансирования. Основной документооборот, сопровождающий сделку. Формализация условий сделки: письмо об обязательствах (Commitment Letter). Соглашение об условиях сделки (Term sheet). Основные параметры инвестиций (terms of investments). Обеспечение или ценная бумага (collateral or security). Условия инвестиции (conditions). Представления (representations). Условия соглашения (conditions of commitment). Правовой статус Commitment Letter, Term Sheet, Investment Memorandum.
Самостоятельная работа: Технологии венчурного финансирования и типовая структура инвестиционной сделки.  Ликвидационное преимущество венчурного инвестора в структуре финансовой сделки. 
Самостоятельная работа по вариантам.. Финансовые инструменты в зависимости от стадии развития бизнеса, специфики отрасли, продукта, бизнес-модели: обыкновенные акции, привилегированные акции, долговые инструменты, опционы, наделение правами (vesting).
Аудиторная индивидуальная работа (консультации). Структурирование инвестиционной сделки между венчурным инвестором и предпринимателем. Основное содержание и ключевые моменты совместной работы венчурного инвестора и предпринимателя в период пребывания венчурного инвестора в компании от момента заключения сделки до выхода из бизнеса. Согласование цены и размера приобретаемой доли участия при венчурном финансировании. 
Модуль 3. Закрытие типовой сделки с использованием венчурного финансирования. Варианты выходов (exit) 
Повторная мобилизация капитала. Венчурное финансирование: второй и последующий раунды. Период развития или второй раунд. Период экспансии или третий раунд финансирования. Период роста или четвертый раунд финансирования. Финансирование за счет клиентов и поставщиков. Долговое финансирование. LBOs (Leveraged Buy-out). 

Финансирование компании в условиях кризиса.  Финансирование компании в ситуации, требующей реструктуризации (Bridge Financing). Выкуп управляющим (Management Buy-Out). Выкуп управляющими со стороны (Management Buy-In). Ситуации, требующие реструктуризации и оздоровления фирмы (turnarounds). Вторичная покупка или замещающий капитал (Replacement Capital или Secondary Purchase).

Закрытие сделки (Closing). Кредитный договор (loan agreement). Договор на куплю и продажу акций (share sale and purchase agreement). Соглашение акционеров (shareholder agreement). Место выхода инвестора в структуре сделки. Определение способов возможного выхода инвестора: отраслевая или стратегическая продажа, продажа компании финансовому инвестору, выкуп доли предпринимателем или менеджментом, вывод компании на публичный рынок, списание или ликвидация. Сроки выхода инвестора. Место выхода инвестора в бизнес-плане. Влияние срока и способа выхода инвестора на стратегию финансирования компании.
Самостоятельная работа:  Закрытие типовой сделки с использованием венчурного финансирования. Обоснование наиболее эффективного варианта входа и выхода из инвестиций инновационного проекта. 
Самостоятельная работа по вариантам. Работа с кейсом. Варианты структурирования сделок. Анализ документации по сделке

Аудиторная индивидуальная работа (консультации). «Разводнение капитала» в инновационной компании в результате нескольких раундов финансирования «Повышающие» и «понижающие» раунды финансирования инновационных компаний. Механизмы защиты от «разводнения» капитала в последующих раундах финансирования инновационной компании. 

Итоговое тестирование по курсу. Письменная работа (задачи) и устный ответ.

Аудиторная индивидуальная работа (консультации). Подведение итогов. Разбор результатов теста и итоговая аттестация. 


…
VIII.
Перечень специализированных компетенций (указываются компоненты компетенций, в формировании которых участвует данная дисциплина): 
· уметь осуществлять деловое общение: публичные выступления, дискуссии, переговоры, презентации, проведение совещаний, деловая переписка и др., в том числе на иностранном языке (М-ИК-3)
· способность управлять организациями, подразделениями, группами (командами) сотрудников, проектами и сетями ( М-ПК-1);

· способность разрабатывать корпоративную стратегию (М-ПК-2);

· уметь использовать современные методы управления корпоративными финансами для решения стратегических задач (М-ПК-3)

· владеть методами стратегического анализа (М-ПК-7)

· уметь готовить аналитические материалы для управления бизнес-процессами и оценки их эффективности (М-ПК-8)
· уметь четко излагать мысли, аргументировать, убеждать, отстаивать свою точку зрения. Умение и готовность слышать собеседника и говорить на его языке, договариваться о едином понимании(М-СПК-5)
· Знать системы  привлечения венчурного финансирования (типы венчурного капитала, финансовые инструменты в зависимости от стадии развития бизнеса, специфики отрасти, продукта, бизнес-модели);

· уметь разрабатывать финансовые стратегии инновационной компании от стадии зарождения идеи и создания компании до стадии развития (from startup to development);

· выработать умения готовить и проводить переговоры с венчурным инвестором (запрос, предложение, презентация, ответы на вопросы инвестора);

· выработать умения по структурированию сделки с   венчурным инвестором, сформировать навыки по подготовке документации, необходимой для привлечения капитала и заключения сделки,
· сформировать представление о совместной работе венчурного инвестора и предпринимателя в период пребывания венчурного инвестора в компании от момента заключения сделки до выхода из бизнеса («жизнь с венчурным инвестором» или «совместное проживание», «living with company»).

IX.
Используемые образовательные, научно-исследовательские и научно-производственные
технологии:

· A.
Образовательные технологии: групповые обсуждения и дискуссии, анализ отчетности зарубежных и российских компаний, изучение кейсов 
Б.    Научно-исследовательские технологии: ……………………………
B.
Научно-производственные технологии: использование материалов, расположенных в системе он-лайн обучения Moodle на сайте Международного центра инноваций и предпринимательства МГУ им. М.В. Ломоносова…………………………
X.
Учебно-методическое обеспечение самостоятельной работы студентов, оценочные средства
контроля успеваемости и промежуточной аттестации:

A.
Учебно-методические рекомендации для обеспечения самостоятельной работы
студентов: при решении аналитических  задач можно опираться на методические и теоретические материалы к каждому модулю курса, изложенные в авторском пособии автора курса «Финансирование инновационного бизнеса» Груздева Е.В..М. Макс Пресс, 2011, а также на материалы, расположенные в разделе «Финансирование инновационного бизнеса» на сайте дистанционного обучения экономического факультета МГУ on.econ.msu.ru
Б. Примерный список заданий для проведения текущей и промежуточной аттестации (темы для докладов, рефератов, презентаций и др. - по видам заданий):
1. 0-20 баллов – самостоятельная работа № 1 «Формирование структуры капитала инновационной компании в процессе инвестиционной сделки.»

2. 0-20 баллов – самостоятельная работа № 2 «Ликвидационное преимущество венчурного инвестора в структуре финансовой сделки»

3. 0-20 баллов – самостоятельная работа № 3 «Обоснование наиболее эффективного варианта входа и выхода из инвестиций инновационного проекта»
4. 0-10 баллов – самостоятельная работа на занятиях. Решение задач

Перечень  письменных задач, которые могут быть вынесены на самостоятельную работу при посещении занятий по курсу. 

· Инвестиционный процесс. Организация финансирования инновационной деятельности их различных источников.

· Определение до- и постинвестиционная стоимости компании. Акционерная стоимость и стоимость бизнеса инновационной компании.

· Обоснование структуры капитала инновационной компании на разных стадиях жизненного цикла инноваций. Специфика предоставления венчурных инвестиций в условиях российского экономико-правового поля.
· Зависимость ликвидационного преимущества венчурного инвестора от предполагаемой степени риска. Ликвидационное преимущество и распределение вырученных финансовых средств при сложной структуре капитала.
· Система опционов, процедуры Vesting и Golden handcuffs. 

· Согласование цены и размера приобретаемой доли участия при венчурном финансировании. 
· Метод «хоккейной клюшки», «условный» метод, «чикагский» метод, метод «чистой стоимости» активов.

· Размывание капитала в инновационной компании и методы защиты от размывания капитала (Full Ratchet, Weighted average). 
· Договорной метод, метод сопоставимых оценок, венчурный метод, метод реальных опционов.

· Оценка стоимости инновационной компании и эффективность венчурных вложений. 

B. Примерный список вопросов для проведения текущей и промежуточной аттестации: 
· Понятие венчурного капитала и прямых инвестиций. Различия и сходства трактовок (США, Европа, РФ).

· Источники финансирования инновационных компаний на стадиях seed, start-up (основные игроки на рынке, их характеристики) в РФ.

· Источники финансирования инновационных компаний на стадиях early stage, development (основные игроки на рынке, их характеристики) в Р.

· Стратегия финансирования за счет личных сбережений в РФ.

· Стратегия финансирования за счет средств бизнес-ангелов  в РФ.

· Стратегия финансирования за счет средств венчурного фонда  в РФ.

· Стратегия финансирования за счет средств бизнес-инкубаторов, средств ВУЗов, конкурсных программ, грантов  в РФ.

· Бизнес-ангельское финансирование и венчурное финансирование: сходства и различия.

· Критерии отбора проектов венчурными инвесторами.
· Ликвидационное преимущество венчурного инвестора.

· Стоимость инновационной компании и методы ее оценки. Post-money value, Pre-money value – алгоритм расчета.

· Размывание капитала в инновационной компании и методы защиты от размывания.

· Способы формирования структуры капитала инновационной компании.

· Специфика предоставления венчурных инвестиций в условиях российского правового поля с учетом российских организационно-правовых форм организации бизнеса.

· Виды и инструменты венчурного финансирования 
· Нефинансовые инструменты структурирования инвестиционной сделки. Vesting. Options.

· Затратный и рыночный подход к оценке инновационных компаний на ранних стадиях развития. Метод хоккейной клюшки. Условный метод. Метод чистых активов. Первый Чикагский метод. Достоинства и недостатки различных способов оценки.

· Доходный подход к оценке  инновационных компаний. Метод DCF. Достоинства и недостатки способа оценки.

· Венчурный метод оценки стоимости инновационной компании. Достоинства и недостатки способа оценки.

· Процессы Deal Flow и Due Diligence в инновационной компании.

· Источники конфликтов между венчурным инвестором и предпринимателем . Пути (инструменты) предотвращения конфликтов.

· Документооборот сделки. Term Sheet. Investment Agreement. Shareholders Agreement. Articles of Association.

· Стратегии выхода из венчурных инвестиций.

· Оценка эффективности инновационной компании.

· Перспективы использования механизмов венчурного финансирования в России. 

XI.
Учебно-методическое и информационное обеспечение дисциплины:

A.
Основная литература - с выделением подразделов (по прилагаемой форме);

1. Аналитический обзор прямых и венчурных инвестиций в России в 2010 г. – СПб, РАВИ, 2011. – 176 c.

2. Аналитический обзор прямых и венчурных инвестиций в России в 2011 г.– СПб.2012. – 100 с.

3. Глоссарий венчурного предпринимательства. – СПб.: РАВИ, 2007. – 340 с.

4. Грайвер Л. Основные вопросы венчурного финансирования с комментариями. – USA, Los Angeles, Venture Law Press, 2010. – 109 p.

5. Груздева Е.В. Финансирование инновационного бизнеса. – М.:МАКС Пресс, 2011. – 156 с. 

6. Гулькин П.Г. «Прямые и частные инвестиции в России: теория и десятилетие практики», - СПб.: ООО «Аналитический центр ”Альпари СПб”», 2003.

7. Гулькин П.Г., Теребынькина Т.А. «Оценка стоимости и ценообразование в венчурном инвестировании и при выходе на рынок IPO» - СПб, Альпари СПб,  - 2008. – 190 с.

8. Инновационное предпринимательство: как работает венчурная «лестница» / Сборник статей. Москва: ОАО «Российская венчурная компания», «Бизнес-журнал», 2010. - 64 с.

9. Курс обучения венчурному предпринимательству «Прямые инвестиции и венчурный капитал».  СПб., РАВИ, 2006.

10. Постановление Правительства РФ от 24 декабря 2002 г. N 923 «О перечне иностранных и международных организаций гранты которых не учитываются в целях  налогообложения  в доходах российских организаций – получателей грантов» в редакциях от 21.01.2006 N 24, от 15.03.2007 N 159

11. Толковый словарь терминов венчурного инвестирования. – СПб.: «Феникс», 2004. – 152 с.

12. Экономика инноваций: учебно-методический комплекс. – М.: МАКС Пресс, 2008. – 300с. 
13. Экономика фирмы:Учебник/Под общ.ред. проф. Н.П.Иващенко. – М.:ИНФРА-М, 2011. – 528 с.
14. Attracting Capital from Angels. How their money – and their Expience – can help you build a successful company. Brian E. Hill and Dee Power. USA. John Willey & Sons Inc. New York. – 2002. – 324 p. (стр 289)

15. Entrepreneurial finance. Philip J. Adelman. Alan M. Marks. USA. Person Education, Inc., Upper Saddle River, New Jersey. 2007.  – 404 p. 

16. The Venture Capital Cycle. Paul Gompers. Josh Lerner. USA. The MIT Press/ Massachusetts Institute of Technology. 2004. – 569 p. 

17. Venture Capital. The definitive guide for entrepreneurs, Investors & Practitioners. Joel Cardis. USA. John Wiley & Sons, Inc. 2001. - 320 p.

Б. Дополнительная литература - с выделением подразделов (по прилагаемой форме);

1. Аналитические сборники «Обзор рынка прямых и венчурных инвестиций в России за 1994-2012 г. РАВИ, ООО «Феникс», 2001-2012.

2. Глоссарий венчурного предпринимательства. – СПб.: РАВИ, 2007.

3. Руководство для бизнес-ангелов: как получить прибыль, инвестируя в растущий бизнес.  Дж. А. Бенджамин, Дж. Маргулис.  – М.: - Вершина, 2007. – 320 стр.

4. Толковый словарь терминов венчурного инвестирования. – СПб.: «Феникс», 2008. – 152 с.

5. Google: История одного поисковика.  Дэвид А. Вайз. 

6. I кона. Стив Джобс. / Дж. Янг, В. Саймон. – М.: Эксмо, 2007. – 448 с.

7. Jerold S.Zimmerman Accounting for Decision Making and Control.

8. Jerry J. Weygandt Managerial Accounting : Tools for Business Decision Making

B. Программное обеспечение и Интернет-ресурсы - с выделением подразделов;
9. Инновации - Журнал об инновационной деятельности  http://mag.innov.ru/

10. EBAN, the EuropeМan Business Angel Network  www.eban.org 

11. Бизнес инновационных технологий   www.bit2006.ru

12. Всероссийский информационно-аналитический портал «Венчурная Россия» http://www.allventure.ru/
13. Всероссийский конкурс инноваций Проект на миллионы!»  http://kpnm.ru/

14. Журнал "theAngelInvestor®" ,посвященный вопросам частного и корпоративного инвестирования в реальный и фондовый рынки инновационных компаний.  http://theangelinvestor.ru/

15. Конкурс инновационных проектов: «Конкурс русских инноваций», КРИ  http://www.inno.ru/

16. Конкурс инновационных проектов: Сайт программы «Формула успеха» http://www.successformula.ru 

17. Конкурс Массачусетского технологического института (MIT)  http://www.mit100k.org/
18. Материалы Европейской Ассоциации Прямого и Венчурного Инвестирования  (European Private Equity & Venture Capital Assotiation, EVCA ) www.evca.com
19. Материалы Российской Ассоциации Прямого и Венчурного Инвестирования (РАВИ) www.rvca.ru
20. Международная сеть бизнес-ангелов  www.academ-partner.com 

21. Московская сеть бизнес-ангелов   www.business-angels.ru 

22. Научный парк МГУ   http://www.sciencepark.ru/

23. Национальная ассоциация бизнес-ангелов (НАБА)  http://rusangels.ru/

24. Национальная сеть бизнес-ангелов "Частный капитал" http://www.private-capital.ru/

25. Национальное содружество бизнес-ангелов СБАР http://russba.ru/

XII. Материально-техническое обеспечение дисциплины / практики:

A.
Помещения: Наличие компьютерного класса c доступом в Интернет
Б. Оборудование: 1. MICROSOFT Word;2. MICROSOFT PowerPoint;3. ADOBE READER;4. MICROSOFT Excel.
B.
Иные материалы: раздаточный материал, предоставляемый автором курса
