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Введение

Дисциплина «Оценка и управление стоимостью организации» раскрывает специфику бизнеса как объекта оценки и ключевые факторы его стоимости, рассматривает основные цели оценки и виды стоимости бизнеса, их влияние на процесс оценки, знакомит студентов с основными понятиями оценки в целом и оценки бизнеса в частности, раскрывает теоретические аспекты оценки капитала компании и долей участия в нем. В учебном пособии представлены цели, задачи дисциплины, тематический план изучения дисциплины, содержание тем дисциплины, вопросы к семинарским занятиям, контрольные вопросы и система оценивания, темы рефератов, учебно-методическое обеспечение, в т.ч. информационная база оценки и перечень компьютерных программ, применяемых в современной оценочной деятельности.

Изучение дисциплины «Оценка и управление стоимостью организации» позволит студентам овладеть основами оценки бизнеса, капитала компании и долей участия в капитале. Изучение дисциплины предусматривает значительный объем самостоятельной работы студентов, связанный с изучением законодательства и нормативно-правового обеспечения оценочной деятельности, подготовкой рефератов (докладов), выполнением домашних заданий расчетно-аналитического характера, самостоятельным изучением отдельных глав (разделов) учебников и учебных пособий. Для контроля знаний студентов используется методика рейтингового контроля. Формой итогового контроля по дисциплине в соответствии с учебным планом является зачет.
Цель самостоятельной работы – научить студента осмысленно и самостоятельно работать сначала с учебным материалом, затем с научной информацией и нормативно-правовыми актами, заложить основы самоорганизации и самовоспитания с тем, чтобы привить умение в дальнейшем непрерывно повышать свою квалификацию. 

Самостоятельная работа практикуется в следующих формах: семинарские занятия; обсуждение рефератов и докладов; письменные домашние работы; расчетно-аналитические задания; конкурсы самостоятельных работ; презентация разработок студентов; самостоятельные аттестации; конкурсы на лучшую работу (реферат, выступление), участие в студенческих олимпиадах по проблемной тематике, научные работы, учебные работы. Самостоятельная работа предусматривает: изучение дополнительной литературы в соответствии с программой курса; консультации преподавателя по наиболее сложным темам; выполнение самостоятельной тематической работы, предложенной преподавателем; подготовку к практическим (семинарским) занятиям.
Организация самостоятельной работы. В целом, при самостоятельном изучении дисциплины нужно следовать принципу и логике ее построения, которые отражены в рабочей программе по дисциплине. При самостоятельном изучении дисциплины студент должен ознакомиться с содержанием каждой темы по данному учебно-методическому пособию. После этого следует изучить учебный материал по лекциям, практическим занятиям и по рекомендованным литературным источникам. Для лучшего усвоения учебного материала по рекомендуемой литературе целесообразно составлять конспект по каждой теме, т.е. кратко изложить основные положения тем в рабочей тетради. Конспект облегчает подготовку к зачету. Если при изучении дисциплина у студента возникнут вопросы, которые он не сможет решить самостоятельно, то следует обратиться к преподавателю за консультацией.
1 Цели и задачи изучения дисциплины
Цель дисциплины – обеспечить студентов знаниями, позволяющими характеризовать бизнес как объект оценки и выделять ключевые факторы его стоимости,  сформировать у студентов систему знаний об основах оценки бизнеса, капитала компании и долей участия в капитале. Теоретические знания и практические навыки в этой области предпринимательства необходимы при реше​нии актуальных вопросов реструктуризации (создание новых бизнес линий, изменение организационной структуры предприятия); реорганизации бизнеса (покупки-продажи, слияния, выделения, объе​динения, поглощения); организации проведения оценочных работ. А так же для обоснования производственно-коммерческих, инвестицион​ных и финансовых решений с позиций изменения рыночной капита​лизации предприятия.
Задачи дисциплины – раскрыть специфику бизнеса как объекта оценки, проанализировать  основные цели оценки и виды стоимости бизнеса и отразить  их влияние на процесс оценки; раскрыть экономическое содержание основных понятий оценки в целом и оценки бизнеса в частности; рассмотреть теоретические аспекты оценки капитала компании и долей участия в нем; познакомить студентов с массивом информации, необходимым для проведения оценки, а также с основными источниками ее получения – документацией оцениваемого бизнеса, интернет-сайтами, российскими и зарубежными справочниками и базами данных.
2 Темы для самостоятельного изучения дисциплины
Тема 1: Специфика бизнеса как объекта оценки. Концепция стоимости бизнеса.

Бизнес как совокупность прав. Определения в нормативно-правовых актах и стандартах оценки. Бизнес как капитал. Бизнес как экономическая деятельность. Концепция стоимости бизнеса.
Тема 2: Информационная база оценки бизнеса.

Основные источники информации. Внешняя (макроэкономическая, отраслевая) и внутренняя информация, необходимая для проведения оценки бизнеса. Анализ, систематизация, использование информации в процессе оценки бизнеса.

Тема 3: Методические основы оценки бизнеса. Доходный подход. 

Доходный, сравнительный и затратный подходы к оценке бизнеса. Метод дисконтированных денежных потоков: экономическое содержание, условия применения, основные этапы. Прогноз денежных потоков. Расчет остаточной стоимости бизнеса, Модель Гордона. Метод капитализации: экономическое содержание, условия применения, основные этапы.  Капитализируемые базы и ставка капитализации.

Тема 4: Сравнительный подход к оценке бизнеса. 

Методы сравнительного подхода. Ценовой мультипликатор: понятие, расчет, специфика применения, выбор капитала и показателей деятельности, оценка итоговой величины мультипликатора. Внесение итоговых корректировок к предварительной стоимости. Внесение итоговых корректировок к предварительной стоимости. Использование отраслевых коэффициентов и баз данных.

Тема 5: Затратный подход к оценке бизнеса.  

Экономическое содержание затратного подхода к оценке. Условия применения, концепция оценки и основные этапы метода чистых активов и ликвидационной стоимости. Анализ и корректировка стоимости активов и обязательств. Внесение итоговых корректировок к стоимости.

Тема 6: Выведение итоговой величины стоимости.  
Уровень контроля и степень ликвидности. Премия за контроль и скидки на недостаток контроля и низкий уровень ликвидности. Анализ результатов, полученных в процессе применения различных методов оценки. Анализ уместности и значимости методов оценки с точки зрения целей, задач оценки и специфики объекта оценки. Определение весовых коэффициентов.

Тема 7: Отчет об оценке стоимости бизнеса.

Задачи, требования и структура отчёта. Характеристика основных разделов отчета. Анализ примеров отчетов об оценке.
3  Расчетно-аналитические задания
Задание 1.

Определить чистый операционный доход владельца объекта при наличии следующих исходных данных: общая площадь объекта  650 кв.м; площадь, занятая собственником 70 кв.м.; арендная площадь 250 кв.м.; рыночная арендная ставка 225 у.е. за кв.м. ; платежи по договору страхования (х) 1750 у.е.; расходы на управление составляют 5% от  эффективного (действительного) валового дохода; коммунальные платежи (у) 6700у.е.; расходы на уборку помещения (z) 3200 у.е.; затраты на техническое обслуживание 2300 у.е.; норма потерь от недозагрузки 15%, норма потерь от неплатежей 5%, налоговые платежи 36000 у.е. 

Задание 2.

Оценить предприятие «A», годовая выручка от реализации ко​торого составляет 650000 руб.

Пассив баланса предприятия "A", руб.;

1. Собственный капитал
 4000000
2. Долгосрочные обязательства
500000
Аналогом является предприятие "B", рыночная цена одной акции которого составляет 200 руб., число акций в обращении - 800. Годовая выручка от реализации - 700000 руб.

Пассив баланса предприятия "B", руб.:
1. Собственный капитал
 3000000
2. Долгосрочные обязательства
   800000
3. Краткосрочные обязательства
 1200000
Задание 3
Определить вариант лучшего и наиболее эффективного использования участка, выделенного под жилищное строительство. Были отобраны два варианта использования этого участка: строительство элитного жилого дома (вариант А) и строительство жилого дома среднего класса (вариант Б). По вариантам собрана следующая информация:

Вариант А: ЧОД в результате продажи квартир - $1200004 затраты на строительство жилого здания -  $475000; коэффициент капитализации для здания – 18 %; коэффициент капитализации для земли – 12 %.

Вариант Б: ЧОД в результате продажи квартир - $95000; затраты на строительство – 380000; коэффициент капитализации для здания – 15 %; коэффициент капитализации для земли – 12 %.

Задание 4
Определить стоимость предприятия в постпрогнозный период.

Ставка дисконта – 16%, долгосрочные темпы роста – 2%, денежный поток в первый год постпрогнозного периода – 120 000 тыс. р.
Рыночная стоимость обыкновенных акций предприятия со​ставляет $450 тыс., привилегированные акции — $120 тыс., а общий за​емный капитал — $200 тыс. Стоимость собственного капитала равна 15%, привилегированных акций — 11%, а облигаций предприятия — 10%. 
Определите взвешенную среднюю стоимость капи​тала компании при ставке налога на прибыль t = 20%.
Задание 5
1. Рассчитать ликвидационную стоимость предприятия. Исходные данные приведены в таблице.

	Элементы актива

	Экономи​ческая стоимость, млн руб.
	Условия реализации

	
	
	цена, млн.
руб.
	срок, месяцы
	комиссионные,
%

	Нематериальные активы
	180
	-
	-
	-

	Гудвилл
	2433
	-
	-
	-

	Здания
	4200
	4200
	6
	5

	Оборудование
	3720
	2100
	3
	7

	Долгосрочные вложения
	1270
	1270
	1
	2

	Прочее
	510
	340
	2
	10

	Запасы ТМЦ
	1260
	1200
	2
	6

	Незавершенное производство
	600
	400
	4
	6

	Дебиторская задолженность
	1890
	1100
	1
	4

	Краткосрочные финансовые вложения
	70
	70
	1
	2

	Денежные средства
	130
	130
	-
	—

	Прочие оборотные активы
	390
	210
	2
	9


Норма дисконта – 20%.

Задание 6
Требуется оценить объект недвижимости производственного значения. С этой целью по сборникам УПВС определены прямые затраты на строительство здания-аналога и с помощью индекса цен на строительно-монтажные работы пересчитаны на дату оценки. В результате они составляют 900 руб. за 1 куб.м. расчетного объема здания. Прибыль предпринимателя для рыночных условий, отражающих сложившийся на дату оценки инвестиционный климат в строительном секторе, составляет 18% от восстановительной стоимости. Стоимость права аренды участка земли, на котором расположено здание, установлена  размере 850 тыс.руб.

Определить рыночную стоимость оцениваемого объекта, если его расчетный объем составляет Х куб.м., а накопленный совокупный износ – Y, %. Расчет выполнить на основе приведенных в таблице исходных данных, принятых в соответствии с собственным вариантом задания.
Исходные данные для решения задания № 6

	Номер варианта
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13

	Vзд
	1500
	1600
	1700
	1800
	1900
	2000
	2100
	2200
	2300
	2400
	2500
	2600
	2700

	Пд
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20
	21
	22
	23
	24

	Номер варианта
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20
	21
	22
	23
	24
	25
	х

	Vзд
	2800
	2900
	300
	3100
	3200
	3300
	3400
	3500
	3600
	3700
	3800
	3900
	х

	Пд
	25
	26
	27
	28
	29
	30
	31
	32
	33
	34
	35
	36
	х


Задание 7
Необходимо оценить промышленное здание с железнодорожным подъездом (веткой), полностью огороженное, с одной загрузочной дверью. При анализе были выявлены следующие продажи:
1.объект продан в этом году по цене Х тыс. долл., имеет железнодорожную ветку;

2.Объект продан год назад за Y тыс. долл., имеет железнодорожную ветку и две загрузочные двери;

3. Объект продан в этом году за Z тыс. долл., полностью огорожен.

Известно, что железнодорожная ветка стоит 1500долл.; загрузочная дверь – 1000 долл.; ограждение – 5000 долл. Прирост стоимости составляет 5% в год.

Исходные данные для выполнения задания (по вариантам) приведены в таблице. Расчеты представить в табличной форме.

Исходные данные для решения задания № 7

	Номер варианта
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13

	X
	200
	205
	210
	215
	220
	225
	230
	235
	240
	245
	250
	255
	260

	Y
	190
	195
	200
	205
	210
	215
	220
	225
	230
	235
	240
	245
	250

	Z
	205
	210
	215
	220
	225
	230
	235
	240
	245
	250
	255
	260
	265

	Номер варианта
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20
	21
	22
	23
	24
	25
	х

	X
	200
	195
	190
	185
	180
	175
	170
	165
	160
	155
	150
	145
	х

	Y
	185
	180
	175
	170
	165
	160
	155
	150
	145
	140
	135
	130
	х

	Z
	200
	195
	190
	185
	180
	175
	170
	165
	160
	155
	150
	145
	х


Задание 8
Оцениваемый объект недвижимости будет приносить чистый операционный до​ход в 14000 долл. ежегодно в течение восьми лет. Предположительно через восемь лет объект будет продан за 800000 долл. Какова текущая стоимость оцениваемого объекта при рыночной ставке дохода 12%?

Задание 9
Оцениваемый объект недвижимости будет приносить чистый операционный до​ход в 12000 долл. в течение следующих пяти лет. Предположительно через пять лет объ​ект будет продан за 120000 долл. Какова текущая стоимость оцениваемого объекта при рыночной ставке дохода 8%?

Задание 10
Предположим, что рыночная стоимость активов предприятия оценивается в 40 000 долл., нормализованная чистая прибыль 8 000 долл. Средний доход на активы равен 15%. Ставка капитализации 20%. Необходимо оценить стоимость гудвилла.

Задание 11
Предположим, что выпущены облигации с трехлетним сроком погашения. По этим облигациям выплачивается ежегодный доход в 150 долл., стоимость погашения рав​на 2 000 долл. Какова будет рыночная цена этих облигаций в момент выпуска, если ставка дисконта 7%?

Задание 12
Необходимо определить текущую стоимость облигации с оставшимся сроком до погашения 6 лет, с номинальной стоимостью 100 000 руб., приносящей 6% купонный до​ход при требуемом уровне доходности 10%.

Задание 13 
Ниже приводятся некоторое показатели деятельности АО «Эллипс». Рассчитайте для АО «Эллипс» мультипликатор «Цена / Прибыль», «Цена / Денежный поток для собственного капитала».

	Показатель
	Значение (денежных единиц)

	Рыночная цена 1 акции
	5

	Количество акций в обращении
	10 000 штук

	Выручка от реализации
	100 000

	Затраты
	82 000

	в том числе амортизация
	15 000

	Сумма уплаченных процентов
	10 000

	Ставка налога на прибыль
	24%


Задание 14 
Оцениваемая компания - АО «Антей» - имеет следующие показатели:

	Показатель
	Значение (денежных единиц)

	Количество акций в обращении
	30 000 штук

	Выручка от реализации
	400 000

	Затраты
	200 000

	в том числе амортизация
	100 000

	Сумма уплаченных процентов
	100 000

	Ставка налога на прибыль
	30%


Акции АО «Антей» не торгуются на организованном рынке. Аналогом АО «Антей» является ОАО «Эллипс» (см. Задачу 14).

Определите стоимость 1 акции АО «Антей» сравнительным подходом, используя мультипликатор «Цена / Прибыль», «Цена / Денежный поток для собственного капитала». Какой из них более уместен для использования в данных условиях?

Задание 15
Требуется оценить объект недвижимости с потенциальным валовым доходом в 10 000 долл. В банке данных имеются сведения о недавно проданных аналогах, приведен​ные в табл.

Сведения о проданных аналогах

	Аналог
	Цена продажи
	ПВД

	A
	82 000
	16 500

	B
	97 000
	17 500

	C
	63 000
	13 500


Задание 16

Определить чистый операционный доход владельца объекта недвижимости при наличии следующих исходных данных:

- общая площадь объекта Sобщ, кв.м.;

- площадь, занятая собственником 90 кв. м.;

- арендная площадь Sар, кв.м., из них 300 кв.м. сданы в аренду на 10 лет по ставке – Ар у.е. за кв м. (контрактная арендная плата);

- платежи по договору страхования 1950 у.е.;

- расходы на управление составляют 5% от эффективного (действительного) валового дохода;

- коммунальные платежи 7700 у.е.;

- расходы на уборку помещений 4500у.е.; 

- затраты на техническое обслуживание 3300 у.е.; 

- норма потерь от недозагрузки 10%;

- норма потерь от неплатежей 3%;

- налоговые платежи – 4600 у.е.

Расчет выполняется на основе данных для своего варианта, приведенных в таблице.
Исходные данные для решения задания № 16
	Номер варианта
	Показатели

	
	Sобщ.,м2
	Sар.,м2
	Aр у.е. за м2

	1
	700
	500
	215

	2
	720
	460
	230

	3
	750
	510
	320

	4
	740
	560
	315

	5
	760
	500
	315

	6
	770
	400
	470

	7
	780
	700
	320

	8
	1000
	900
	230

	9
	1100
	980
	250

	10
	1150
	900
	305

	11
	600
	550
	510

	12
	650
	610
	570

	13
	1200
	1100
	610

	14
	1250
	900
	480

	15
	1300
	1200
	360

	16
	1400
	1350
	325

	17
	1500
	1400
	237

	18
	1600
	1450
	265

	19
	1650
	1600
	290

	20
	1700
	1500
	290

	21
	1750
	1670
	345

	22
	1800
	1720
	370

	23
	950
	900
	400

	24
	900
	800
	420

	25
	800
	760
	310


Задание 17

Необходимо оценить бизнес-центр на основе следующей информации:

данные, характеризующие деятельность оцениваемого бизнес - центра: 

- арендная площадь бизнес - центра – S кв.м., вся площадь сдается в аренду по рыночной ставке;

- рыночная арендная ставка составляет А руб. за 1 кв. м. в год;

- количество заключенных договоров аренды – 65;

- норма потерь от недозагрузки арендной площади – 10%;

- норма потерь от неплатежей в аренду – 5%;

- операционные расходы – 40% от действительного валового дохода;

- расстояние до центра города – 25 км.;

- финансирование центра деятельности бизнес - центра осуществляется за счет собственных средств.

Требуется:

а) выбрать из перечисленных данных необходимые для оценки стоимости бизнес – центра;

б) определить рыночную стоимость бизнес – центра.

Расчет выполняется на основе данных для своего варианта в таблице.
Исходные данные для решения задания № 17
	Номер варианта
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13

	S
	800
	850
	900
	950
	1000
	1050
	1100
	1150
	1200
	1250
	1300
	1350
	1400

	A
	5200
	5150
	5100
	5050
	5000
	4950
	4900
	4850
	4800
	4750
	4700
	4650
	4600

	Номер варианта
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20
	21
	22
	23
	24
	25
	х

	S
	1450
	1500
	1550
	1600
	1650
	1700
	1750
	1800
	1850
	1900
	1950
	2000
	х

	A
	4550
	4500
	4450
	4400
	4350
	4300
	4250
	4200
	4150
	4100
	4050
	4000
	х


Задание 18

Определить вариант наилучшего и наиболее эффективного использования свободного участка земли в городской черте с учетом того, что зонирование разрешает, а физические характеристики участка идеальны для супермаркета, гостиницы или бизнес – центра. Проведенные аналитиком исследования открыли следующую информацию:

Супермаркет: стоимость строительства (долл.) – Рс1; чистый операционный доход (долл.) – ЧОД; коэффициент капитализации для здания (%%) – Кзд; коэффициент капитализации для земли (%%) – Кзем; 

Гостиница: стоимость строительства (долл.) – Рс2; чистый операционный доход (долл.) – ЧОД; коэффициент капитализации для здания (%%) – Кзд; коэффициент капитализации для земли (%%) – Кзем; 

Бизнес – центр: стоимость строительства (долл.) – Рс3; чистый операционный доход (долл.) – ЧОД; коэффициент капитализации для здания (%%) – Кзд; коэффициент капитализации для земли (%%) – Кзем; 

Исходные данные для каждого варианта приведены в таблице.
Исходные данные для решения задания № 18
	№ вар.
	Вариант А
	Вариант Б
	Вариант В

	
	Рс1
	ЧОД1
	Кзд1
	Кзем1
	Рс2
	ЧОД2
	Кзд2
	Кзем2
	Рс3
	ЧОД3
	Кзд3
	Кзем3

	1
	700000
	120000
	14
	10
	750000
	125000
	15
	10
	650000
	110000
	14
	10

	2
	750000
	124000
	13
	11
	650000
	130000
	14
	11
	800000
	135000
	16
	11

	3
	600000
	110000
	12
	12
	600000
	15000
	16
	12
	540000
	90000
	12
	12

	4
	500000
	90000
	14
	9
	390000
	110000
	14
	9
	670000
	125000
	12
	9

	5
	550000
	168000
	15
	10
	760000
	127000
	13
	10
	890000
	145000
	16
	9

	6
	670000
	145000
	16
	11
	560000
	135000
	12
	11
	700000
	133000
	14
	11

	7
	700000
	123000
	15
	9
	710000
	120000
	14
	9
	900000
	140000
	15
	9

	8
	650000
	125000
	14
	10
	700000
	140000
	15
	10
	800000
	115000
	14
	10

	9
	600000
	130000
	13
	11
	780000
	155000
	12
	11
	650000
	125000
	16
	11

	10
	550000
	135000
	12
	12
	560000
	124000
	14
	12
	670000
	120000
	17
	12

	11
	500000
	145000
	11
	9
	540000
	100000
	13
	12
	430000
	126000
	15
	10

	12
	400000
	160000
	10
	10
	350000
	135000
	15
	13
	435000
	135000
	13
	9

	13
	450000
	140000
	25
	11
	450000
	116000
	16
	11
	560000
	189000
	12
	8

	14
	350000
	150000
	24
	12
	300000
	128000
	18
	9
	400000
	90000
	17
	7

	15
	300000
	155000
	23
	13
	340000
	140000
	19
	8
	500000
	160000
	18
	11

	16
	250000
	129000
	22
	14
	500000
	120000
	20
	7
	700000
	150000
	19
	12

	17
	200000
	78000
	21
	15
	170000
	90000
	21
	15
	450000
	146000
	14
	13

	18
	150000
	90000
	20
	9
	350000
	190000
	15
	12
	500000
	235000
	16
	14

	19
	140000
	95000
	19
	10
	110000
	110000
	18
	13
	130000
	150000
	20
	15

	20
	130000
	100000
	18
	11
	120000
	120000
	19
	12
	150000
	123000
	22
	11

	21
	120000
	25000
	17
	12
	130000
	98000
	12
	11
	160000
	125000
	14
	12

	22
	110000
	70000
	16
	13
	150000
	95000
	14
	10
	170000
	130000
	15
	13

	23
	100000
	80000
	15
	14
	200000
	125000
	12
	12
	180000
	80000
	16
	14

	24
	90000
	78000
	14
	11
	130000
	110000
	11
	10
	190000
	98000
	17
	10

	25
	460000
	150000
	13
	12
	500000
	160000
	14
	11
	600000
	11000
	12
	9


4 Тесты для самоконтроля
ТЕСТ 1. 

1. Стоимость бизнеса (бизнеса) для конкретного инвестора, основанная на его планах, называется:

1) стоимостью действующего предприятия;

2) инвестиционной стоимостью;

3) обоснованной рыночной стоимостью;

4) балансовой стоимостью.

2. Что из ниже перечисленного не соответствует определению ликвидационной стоимости:

1) стоимость, рассчитанная на основе реализации активов предприятия по отдельности;

2) стоимость, рассчитанная по конкретному факту;

3) стоимость, учитывающая индивидуальные требования конкретного инвестора;

4) стоимость, рассчитанная для предприятия, которое находится в состоянии банкротства;

5) разность между выручкой от продажи активов предприятия по отдельности.

3. Экономический принцип, гласящий, что при наличии нескольких сходных или соразмерных объектов тот, который имеет наименьшую цену, пользуется наибольшим спросом - это принцип:

1) замещения;

2) соответствия;

3) прогресса и регрессии;

4) полезности.

4. Какой принцип лежит в основе затратного подхода:

1) иерархии;

2) равновесия;

3) конкуренции;

4) замещения.

5. Какая стоимость из перечисленных ниже – это оценочная валовая величина в денежном выражении, которая может быть получена от продажи объект при наличии достаточного периода времени для поиска покупателя и при необходимости у продавца продать «как есть и где есть»:

1) обоснованная рыночная стоимость;

2) остаточная ликвидационная стоимость;

3) полная стоимость замещения;

4) стоимость при упорядоченной ликвидации.

6. Какая стоимость из перечисленных ниже обозначает стоимость воссоздания новой точной копии объекта собственности на базе нынешних цен и с использованием точно таких же или очень сходных материалов:

1) полная стоимость замещения;

2) обоснованная рыночная стоимость;

3) ликвидационная стоимость;

4) полная стоимость воспроизводства.

7. Что из ниже перечисленного не входит в определение инвестиционной стоимости:

1) стоимость для конкретного использования;

2) субъектная стоимость;

3) наиболее вероятная цена;

4) стоимость при определенных целях инвестирования.

8. Дата оценки имущества – это:

1) дата, по состоянию на которую произведена оценка имущества;

2) дата заключения контракта на услуги по оценке;

3) дата сдачи отчета об оценке;

4) дата, на которую запланирована продажа объекта оценки.

9. Фактором, виляющим на стоимость бизнеса, не является:

риск;

1) диверсификация;

2) мотивация.

10. Если расчет стоимости бизнеса проводится с целью заключения сделки купли - продажи, то рассчитывается:

1) инвестиционная стоимость;

2) стоимость замещения объекта оценки;

3) рыночная стоимость;

4) ликвидационная стоимость.

11. Какой документ является основанием для проведения оценки:

1) лицензия;

2) договор;

3) акт;

4) сертификат;

5) распоряжение.

12. В настоящее время для ведения оценочной деятельности в России необходимо иметь:

1) диплом специалиста по оценочной деятельности;

2) лицензию Министерства экономического развития и торговли;

3) лицензию Федерального агентства по управлению федеральным имуществом;

4) разрешение Министерства финансов.
13. Что является результатом суммирования чистого операционного дохода и пред​полагаемых издержек в оценке недвижимости?

1) действительный валовой доход;

2) платежи по обслуживанию долга;

3) потенциальный валовой доход.

14. Что из нижеследующего не является компонентом метода кумулятивного по​строения при выведении общей ставки капитализации в оценке недвижимости?

1) безрисковая ставка;

2) премия за низкую ликвидность;

3) премия за риск;

4) премия за управление недвижимостью.

15. Какой из подходов к оценке недвижимости требует отдельной оценки стоимости земли?

1) сравнительный;

2) затратный;

3) доходный;

4) все перечисленные.

ТЕСТ 2. 
1. Оценка стоимости собственного капитала по методу стоимости чистых активов получается в результате:

1) оценки основных активов;

2) оценки всех активов предприятия;

3) оценки всех активов предприятия за вычетом всех его обязательств;

4) ничего из выше перечисленного.

2. Что является результатом суммирования чистого операционного дохода и предлагаемых операционных расходов:

1) действительный валовой доход;

2) платежи по обслуживанию долга;

3) потенциальный валовой доход.

3. Что из ниже перечисленного не является компонентом общего коэффициента капитализации при выведении его с помощью метода кумулятивного построения:

1) безрисковая ставка;

2) премия за низкую ликвидность;

3) премия за риск;

4) премия за управление недвижимостью;

5) все является.

4. Какой из подходов к оценке требует отдельной оценки стоимости земельного участка:

1) рыночный;

2) доходный;

3) затратный;

4) все.

5. Если бизнес приносит нестабильно изменяющийся поток доходов, то для оценки целесообразнее всего использовать метод:

1) избыточных прибылей;

2) капитализации дохода;

3) чистых активов;

4) дисконтирования денежных потоков.

6. На каком из этапов оценщик должен рассмотреть темпы инфляции и долю пред​приятия на рынке:

1) определение ставки дисконта;

2) ретроспективный анализ и прогноз валовой выручки от реализации;

3) расчет величины стоимости в постпрогнозный период;

4) выбор модели денежного потока.

7. На каком этапе оценщик должен определить амортизационные отчисления, исходя из нынешнего наличия активов и из будущего их прироста и выбытия:

1) анализ и прогноз расходов;

2) анализ и прогноз кредиторской задолженности;

3) определение длительности прогнозного периода;

4) внесение итоговых поправок.

8. Как называется делитель, который применяется для преобразования величины прибыли или денежного потока за один период времени в показатель стоимости?

1) ставка капитализации;

2) ставка дисконтирования;

3) норма возврата капитала.

9. Как называется процентная ставка, используемая для пересчета будущих (то есть отстоящих от нас во времени на разные сроки) потоков доходов, которых может быть несколько, в единую величину текущей (сегодняшней) стоимости, являющую​ся базой для определения рыночной стоимости бизнеса:

1) ставка капитализации;

2) ставка дисконтирования;

3) норма возврата капитала.

10. Какой метод расчета стоимости компании в постпрогнозный период использует​ся в том случае, если ожидается банкротство компании с последующей продажей имеющихся активов:

1) по стоимости чистых активов;

2) по ликвидационной стоимости;

3) метод предполагаемой продажи;

4) модель Гордона.

11. Какая методика определения ставки дисконта применяется для денежного потока для всего инвестированного капитала?

1) модель оценки капитальных активов;

2) модель средневзвешенной стоимости капитала;

3) метод кумулятивного построения.

12. Какой метод оценки необходимо использовать в случае принятия собранием кре​диторов решения об инициации на предприятии конкурсного производства?

1) дисконтированных денежных потоков;

2) капитализации доходов;

3) ликвидационной стоимости;

4) чистых активов.

13. Приведение денежных сумм, возникающих в разное время, к сопоставимому виду называется:

1) сопоставлением денежных потоков;

2) периодической оценкой денежных потоков;

3) временной оценкой денежных потоков;

4) сравнительной оценкой денежных потоков.

14. Дисконтирование позволяет:

1) рассчитать настоящую (приведенную) стоимость при заданном периоде, про​центной ставке и конкретной сумме в будущем;

2) определить текущую стоимость взноса, обеспечивающего в будущем получение заданных равновеликих поступлений при известном числе периодов и процент​ной ставке;

3) рассчитать величину аннуитета при заданных текущей стоимости аннуитета, процентной ставке и периоде;

4) определить будущую стоимость при заданном периоде, процентной ставке и те​кущем взносе;

5) рассчитать будущую стоимость периодических равновеликих взносов, при за​данной величине аннуитета, процентной ставке и периоде.

15. При стабильном потоке доходов основным методом оценки является:

1) метод прямой капитализации;

2) метод дисконтированных денежных потоков;

3) оба эти метода.

ТЕСТ 3. 
1. Существуют следующие виды износа (необходимо выбрать правильный ответ):

1) физическое устаревание, функциональное устаревание, ускоренный износ;

2) физическое устаревание, функциональное устаревание, устаревание по место​положению, внешнее воздействие;

3) устаревание окружающей среды, неустранимое устаревание, физическое уста​ревание, долгосрочный износ.

2. Определение стоимости Гудвилла исчисляется на основе:

1) оценки избыточных прибылей;

2) оценки нематериальных активов;

3) оценки стоимости предприятия как действующего;

4) всего перечисленного;

5) только а) и б).

3. Что из нижеследующего не является корректировками, применяемыми при оценке объекта методом сравнительного анализа продаж?

1) корректировка экономического коэффициента;

2) процентная корректировка;

3) корректировка по единицам сравнения;

4) долларовая корректировка.

4. Как рассчитывается валовой рентный мультипликатор?

1) делением цены продаж на потенциальный или действительный валовой доход;

2) делением чистого операционного дохода на цену продажи;

3) делением потенциального валового дохода на действительный валовой доход;

4) делением действительного валового дохода на цену продаж.

5. В какую из статей обычно не вносятся поправки при корректировке баланса в це​лях определения стоимости чистых активов?

1) основные средства;

2) дебиторская задолженность;

3) запасы;

4) денежные средства.

6. Сумма затрат в рыночных ценах, существующих на дату оценки, необходимых для создания объекта идентичного объекту оценки, является:

1) нормативной стоимостью;

2) рыночной стоимостью;

3) стоимостью воспроизводства;

4) инвестиционной стоимостью.

7. Выберите наиболее важные критерии отбора компаний-аналогов в рамках срав​нительного подхода:

1) одинаковое количество акций в обращении у оцениваемой компании и у компа​нии-аналога;

2) сходные методики бухгалтерского учета, используемые оцениваемой компанией и аналогами;

3) ведение бизнеса оцениваемой компанией и аналогами в одной отрасли;

4) совпадение организационно-правовых форм (открытое/закрытое акционерное общество) оцениваемой компании и аналогов.

8. Выберите основное отличие метода сделок от метода рынка капитала:

1) метод сделок основывается на информации о реально заключенных сделках, а ме​тод рынка капитала основан на информации о ценах публичных предложений;

2) метод сделок основывается на информации о сделках с крупными пакетами ак​ций, а метод рынка капитала основывается на информации о сделках с минори​тарными пакетами;

3) метод сделок основывается на информации о сделках с активами компании, а метод рынка капитала основывается на информации о сделках с долгосрочными обязательствами компании.

9. Расположите в нужном порядке этапы оценки стоимости бизнеса в рамках срав​нительного подхода:

1) выбор показателей финансово-хозяйственной деятельности компаний для срав​нения;

2) расчет мультипликаторов;

3) писк компаний - аналогов.

10. Какой способ определения величины стоимости в рамках сравнительного подхода наиболее предпочтительный, если в оценке использовались значения мультиплика​торов за ряд лет?

1) как среднее арифметическое простое;

2) как среднее арифметическое взвешенное;

3) как медианное значение мультипликатора.

11. Какой основной недостаток мультипликатора «Цена / Стоимость чистых активов»?

1) стоимость чистых активов - один из наиболее нестабильных показателей дея​тельности компании;

2) значение стоимости чистых активов относится к коммерческой тайне и недос​тупно внешним аналитикам.

3) стоимость (балансовая) активов в значительной степени зависит от особенностей бухгалтерского учета, анализ этих особенностей оценщиком затруднен.

12. О чем может говорить высокое значение мультипликатора «Цена / Чистая при​быль»?

1) компания имеет высокую чистую прибыль;

2) компания имеет низкую чистую прибыль, но ее акции высоко ценятся на рынке;

3) компания имеет значительную долю заемных средств в структуре капитала.

13. В каких случаях более уместно применять мультипликатор «Цена / Стоимость чистых активов»?

1) сравниваемые компании работают в сфере черной металлургии;

2) сравниваемые компании работают в сфере разработки программного обеспечения;

3) сравниваемые компании работают в банковской сфере.

14. Какой принцип лежит в основе сравнительного подхода к оценке?

1) принцип замещения;

2) принцип вклада;

3) принцип наилучшего и наиболее эффективного использования.

15. Компания-аналог за прошлый год осуществила дополнительную эмиссию акций. Оценщик рассчитывает мультипликатор «Цена/Прибыль» для компании-аналога. Какое количество акций ему следует использовать при определении показателя «Прибыль в расчете на 1 акцию» (прибыль за прошлый год)?

1) количество акций на начало года (до дополнительной эмиссии);

2) количество акций на конец года (после дополнительной эмиссии);

3) среднее значение указанных двух количеств.

6 Темы докладов и семинарских занятий

Доклад представляет собой развернутое устное сообщение на какую-либо тему, сделанное публично, то есть в присутствии слушателей. Доклад часто применяют в учебном процессе при изучении тех или иных учебных курсов на семинарских занятиях.

Выполнение доклада по дисциплине «Оценка и управление стоимостью организации» является формой самостоятельной работы студента. В качестве тем доклада предлагается тот материал курса, который не освещен в лекциях, а вынесен на самостоятельное изучение. Поэтому доклады, сделанные студентами на практических занятиях, позволяют дополнить лекционный материал и дают возможность оценить умения студентов самостоятельно изучать тот или иной материал.

Построение доклада включает три части: вступление, основную часть и заключение. Во вступлении указывается тема доклада, устанавливается связь ее с другими темами или место рассматриваемой проблемы среди других проблем. Основная часть должна иметь четкое логическое построение. Изложение материала должно быть связанным, последовательным, доказательным, лишенным ненужных отступлений и повторений.

В заключении обычно подводятся итоги, формулируются выводы, подчеркивается значение изучаемой проблемы и т.п. В конце доклада приводится список использованной литературы. Работа над докладом не только позволяет студентам приобрести новые знания, но и способствует формированию важных научно-исследовательских умений, освоению методов научного познания и навыков публичного выступления.

Студент самостоятельно выбирает тему доклада из приведенной тематики, но студенту предоставляется право выбрать иную тему, отличающуюся новизной, недостаточной изученностью, проблематичностью. Объем доклада составляет до 15 листов печатного текста. Студент защищает доклад на практических занятиях.
. 

1. Цели и принципы оценки стоимости предприятия.

2. Виды стоимости, факторы, влияющие на стоимость: Рыночная стоимость.

3. Виды стоимости отличные от рыночной. 

4. Оценка стоимости земельного участка. 

5. Оценка стоимости зданий и сооружений. 

6. Оценка стоимости машин и оборудования. 

7. Оценка стоимости нематериальных активов. 

8. Оценка финансовых активов (облигаций, акций). 

9. Оценка оборотных активов.

10. Оценка стоимости предприятия как действующего субъекта бизнеса. 

11. Оценка ликвидационной стоимости предприятия. 

12. Оценка стоимости предприятия в целях инвестирования.
13. Оценка стоимости предприятия в целях реструктуризации.
14.  Методы расчета коэффициента капитализации. 
15. Сущность, необходимость и организация оценочной деятельности в рыночной экономике. Объекты и субъекты стоимостной оценки
6 Вопросы для подготовки к зачету по дисциплине «Оценка и управление стоимостью организации» 
1.   Понятие и основные цели оценочной деятельности.

2.   Основные процедуры оценки. 

3.   Понятие текущей и справедливой рыночной стоимости.

4.   Международные стандарты оценки.

5.   Правовые основы оценки бизнеса. Стандарты оценки.
6.   Понятие денежного потока и его виды.

7.   Учет фактора времени при оценке денежных потоков.

8.   Шесть функций сложного процента.

9.   Определение эффективности кредитных операций.

10.   Определение фактической доходности ценных бумаг.

11.   Оценка эффективности инвестиций.

12.   Определение стоимости идентифицируемых нематериальных активов.

13.   Внешняя и внутренняя информация, необходимая для оценки рыночной стоимости бизнеса.

14.   Основные виды корректировок финансовых отчетов.

15.   Особенности информационной базы для оценки бизнеса. Оценка земли и неидентифицируемых активов.

16.   Характеристики основных программных продуктов, используемых для автоматизации оценочных расчетов.

17.   Общая характеристика доходного подхода.

18.   Основные этапы оценки стоимости предприятия методом дисконтированных денежных потоков в прогнозный период.

19.   Методы определения ставки дисконтирования.

20.   Определение итоговой величины рыночной стоимости бизнеса методом дисконтированных денежных потоков и внесение окончательных поправок.

21.   Экономическое содержание метода и основные категории и понятия, в нем используемые.

22.   Методы определения капитализируемого дохода.

23.   Обоснование ставки капитализации.

24.   Отраслевые особенности (продолжительность операционного и финансового циклов) и их учет при определении ставки капитализации.

25.   Экономическое содержание сравнительного (рыночного) подхода оценки стоимости бизнеса и ограничения его применения.

26.   Основные этапы оценки стоимости предприятия методами сделок и предприятия-аналога (рынка капитала).

27.   Вывод итогового значения рыночной стоимости бизнеса и внесение корректирующих поправок.

28.   Экономическое содержание метода чистых активов.

29.   Особенности расчета чистых активов в финансовой отчетности предприятия. Назначение показателя и ограничения использования. Использование стоимости чистых активов для предварительной оценки справедливой рыночной стоимости бизнеса.

30.   Особенности оценки стоимости земельных участков.

31.   Особенности оценки стоимости машин и оборудования.

32.   Особенности оценки стоимости нематериальных активов.

33.   Особенности оценки деловой репутации и «гудвила» предприятия.

34.   Особенности оценки стоимости финансовых вложений.

35.   Особенности и ограничения использования метода ликвидационной стоимости.

36.   Основные этапы расчета ликвидационной стоимости.

37.   Обоснование норм дисконта при определении рыночной стоимости на срочность и низкую ликвидность объекта.

38.   Оценка контрольных и неконтрольных пакетов акций (долей капитала) предприятия.

39.   Согласование результатов, полученных разными методами оценки стоимости бизнеса, с заказчиком.

40.   Особенности отчета об оценке (переоценке) основных средств.

41.   Особенности отчета об оценке (переоценке) нематериальных активов.

42.   Особенности отчета об оценке (переоценке) бизнеса (предприятия).

43.   Особенности оценки бизнеса в целях инвестирования капитала.

44.   Особенности оценки предприятий в целях налогообложения.

45.   Особенности оценки стоимости инновационного бизнеса.

46.   Особенности оценки стоимости бизнеса в целях его реструктуризации.

47.   Обоснование направлений реструктуризации бизнеса, преследующих цель роста его рыночной стоимости (капитализации).

48.   Особенности оценки предприятий, имеющих признаки финансовой несостоятельности.

49.   Мотивы, задачи и варианты реструктуризации эффективного бизнеса.

50.   Задачи и виды реструктуризации неэффективного бизнеса.

Учебно-методическое обеспечение дисциплины
Нормативно-правовые акты

1. Конституция Российской Федерации.
2. Налоговый кодекс Российской Федерации.

3. Гражданский кодекс Российской Федерации.

4. Федеральный закон от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (с изменениями и дополнениями).

5. Приказ Министерства экономического развития и торговли Российской Федерации (Минэкономразвития России) от 20 июля 2007 г. N 256 г. Москва "Об утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки (ФСО N 1)".
6. Приказ Министерства экономического развития и торговли Российской Федерации (Минэкономразвития России) от 20 июля 2007 г. N 255 г. Москва "Об утверждении федерального стандарта оценки "Цель оценки и виды стоимости (ФСО N 2)".
7. Приказ Министерства экономического развития и торговли Российской Федерации (Минэкономразвития России) от 20 июля 2007 г. N 254 г. Москва "Об утверждении федерального стандарта оценки "Требования к отчету об оценке (ФСО N 3)".
8. Международные стандарты оценки.

9. Международные стандарты финансовой отчетности.

10. Стандарты и правила саморегулируемых организаций оценщиков.
Основная литература

1. Оценка организации (предприятия, бизнеса) [Электронный ресурс]: учебник/ А.Н. Асаул [и др.].— Электрон. текстовые данные.— СПб.: Институт проблем экономического возрождения, 2014.— 480 c.— Режим доступа: http://www.iprbookshop.ru/18461.— ЭБС «IPRbooks», по паролю.

2. Чеботарев Н.Ф. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) [Электронный ресурс]: учебник для бакалавров/ Чеботарев Н.Ф.— Электрон. текстовые данные.— М.: Дашков и К, 2015.— 253 c.— Режим доступа: http://www.iprbookshop.ru/24757.— ЭБС «IPRbooks», по паролю.

Дополнительная литература

3. Богатин, Ю. В. Оценка эффективности бизнеса и инвестиций [Текст] : учеб. пособие / Юрий Владимирович Богатин, Владимир Fндреевич Швандар. - М. : ЮНИТИ: Финансы, 1999. - 254 с. - Библиогр.: с. 251. - Рек. М-вом общего и проф. образования РФ.

4. Васляев, М.А. Оценка бизнеса и оценочная деятельность. Конспект лекций : учебное пособие / М.А. Васляев. - М. : А-Приор, 2008. - 221 с. - ISBN 978-5-9512-0791-3 ; То же [Электронный ресурс]. - URL:http://biblioclub.ru/index.php?page=book&id=56362 (11.07.2016).
5. Оценка бизнеса : учебник / под ред. А.Г. Грязнова, М.А. Федотова. - М. : Финансы и статистика, 2009. - 733 с. - ISBN 5-978-5-279-02586-2 ; То же [Электронный ресурс]. - URL: http://biblioclub.ru/index.php?page=book&id=59390 (11.07.2016).
6. Оценка бизнеса : Учебник для студентов вузов / А.Г. Грязнова, М.А. Федотова, С.А. Ленская и др.; под ред. А.Г. Грязновой, М.А. Федотовой. - М. : Финансы и статистика, 2000. - 512 с.

7. Оценка стоимости предприятий [Электронный ресурс]: учебное пособие/ Г.Н. Ронова [и др.].— Электрон. текстовые данные.— М.: Евразийский открытый институт, 2009.— 157 c.— Режим доступа: http://www.iprbookshop.ru/11057.— ЭБС «IPRbooks», по паролю.
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