
В диссертационный совет Д 505.001.121 
на базе ФГОБУ ВО «Финансовый университет 

при Правительстве Российской Федерации» 
по защите диссертаций на соискание 

ученой степени кандидата наук, 
на соискание ученой степени доктора наук 

ОТЗЫВ 
на автореферат диссертации Темукуевой Жанеты Хусейновны 

на тему: «Анализ создания стоимости бизнеса в сделках слияния и 
поглощения», представленной на соискание ученой степени кандидата 

экономических наук по специальности 5.2.3. Региональная и отраслевая 
экономика: бухгалтерский учет, аудит и экономическая статистика 

В период кризисных явлений и усиления флуктуационных воздействий на 

экономику повышается частота появления интеграционных событий, 

происходящих в предпринимательской среде. Объединения бизнеса в 

различных формах призваны укрепить финансовое положение экономического 

субъекта и увеличить его стоимость на рынке ценных бумаг. Но далеко не 

всегда слияние и поглощение приводят к повышению финансовой устойчивости 

вновь образованной структуры, а в некоторых ситуациях наблюдается эффект, 

обратный синергетическому. Органам управления и инвесторам необходим 

аналитический инструментарий, позволяющий оценить целесообразность 

решений о сделках слияния и поглощения, их последствия на долгосрочную 

перспективу. В связи с изложенными обстоятельствами тему диссертации 

Темукуевой Ж.Х., посвященной решению теоретических и методических 

проблем аналитической оценки эффективности совершения мероприятий по 

объединению бизнеса, следует признать актуальной и востребованной. 

Приращение научного знания представляют: предложенная автором 

классификация исследуемых сделок в зависимости от намерений, из которых 

исходят их инициаторы, позволяющая оценить стратегические перспективы 

принимаемых решений; базирующееся на авторской классификации уточненное 

определение равновесной стоимости; дополнение системы ключевых факторов 
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создания стоимости показателями, характеризующими доходность в 

долгосрочном периоде; скорректированная аддитивная модель ставки 

дисконтирования. 

Заслуживают внимания предложенные методические решения в части 

оценки рисков с применением PEST-анализа, расширяющие анализируемую 

область за счет нефинансовых факторов; авторская позиция по формированию 

подходов к анализу создания стоимости бизнеса в результате исследуемых 

сделок с разделением по горизонтам прогнозирования, составленный алгоритм 

выявления эффекта сделки с помощью экономико-статистического 

инструментария. 

Автор демонстрирует уверенное владение различными методами 

исследования в области экономических наук, опирается на достоверные 

источники данных, выносимые на защиту положения находятся в рамках 

определенных в автореферате пунктов научной новизны, имеется достаточное 

количество опубликованных работ, в том числе 6 статей в журналах, входящих в 

перечень ВАК, проведена апробация результатов исследования на 

международных и российских конференциях. 

В то же время следует отметить, что в работе имеются дискуссионные 

положения, требующие уточнения: 

1. Не всегда четко определена информационная база для предлагаемого к 

применению нового аналитического инструментария. 

2. В предлагаемой модели кумулятивного построения ставки 

дисконтирования присутствует определенная доля субъективности при 

установлении значений качественных показателей. 

Указанные недостатки не оказывают критического влияния на общую 

высокую оценку полученных соискателем научных результатов. Исходя из 

содержания автореферата, можно заключить, что диссертация соответствует 

требованиям пп. 9-14 Положения о присуждении ученых степеней, 

утвержденного постановлением Правительства Российской Федерации от 
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24.09.2013 № 842 (с изменениями и дополнениями), предъявляемым к 

диссертациям на соискание ученой степени кандидата наук, а ее автор, 

Темукуева Жанета Хусейновна, заслуживает присуждения ученой степени 

кандидата экономических наук по специальности 

5.2.3. Региональная и отраслевая экономика: бухгалтерский учет, аудит и 

экономическая статистика. 

Доктор экономических наук, профессор, 
профессор кафедры бухгалтерского учета, 
анализа и аудита ФГБОУ ВО «Оренбургский 

государственный университет» - Панкова Светлана Валентиновна 
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