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Практическая работа №1 «Концепция оценки стоимости предприятия»

Контрольные вопросы
1. Сущность оценочной деятельности.
2. Функции оценки.
3. В чем выражаются основные цели оценочной деятельности?
4. Перечислите субъекты оценочной деятельности.
5. Что является объектом оценки?
6. Имеет ли право оценщик осуществлять оценочную деятельность самостоятельно?
7. Назовите предметы оценки бизнеса.
8. Перечислите стандарты оценки бизнеса.
9. Отличие стандартов оценки бизнеса от определения стоимости предприятия.
10. Какие Вы знаете подходы к оценке бизнеса?
11. Взаимосвязь оценки бизнеса с другими дисциплинами.



Практическая работа №2  «Основные положения оценочной деятельности»

Контрольные вопросы
1. Что такое «оценка бизнеса»?
2. Какие Вы знаете виды стоимости?
3. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
4. Какие факторы, оказывают влияние на стоимость имущества?
5. Принципы проведения оценки.
6. Перечислите требования, предъявляемые к проведению оценки.
7. Последовательность проведения оценки.
8. Информационная база проведения оценки.
9. Раскройте следующие понятия: «дата проведения оценки», «аналог объекта оценки», «срок экспозиции объекта оценки», «экспертиза отчета об оценке».
10.Какие сведения должен содержать отчет об оценке бизнеса?
11. Перечислите основные правила подготовки отчета об оценке бизнеса. 

Практическая работа №3  «Организационно – правовое регулирование оценочной деятельности»

Контрольные вопросы
1. Какие нормативно-правовые документы регулируют оценочную деятельность?
2. Для чего создаются саморегулируемые организации оценщиков?
3. Какие функции выполняет национальный совет оценщиков?
4. Перечислите стандарты оценки.
5. Право собственности и иные права на имущество.


Практическая работа №4
«Основы оценочной деятельности»
Контрольные вопросы
1. Перечислите требования, предъявляемые к информации.
2. Какой существует порядок организации информации?
3. Какой порядок организации информации предусматривает последовательный переход от прошлого к будущему?
4. На какие виды классифицируется информация в оценочной деятельности?
5. Какая информация относится к внешней?
6. Чем объясняется необходимость инфляционной корректировки отчетности в процессе оценки?
7. Раскройте следующие понятия: «диверсификация», «риск».
8. Перечислите основные факторы макроэкономического риска.
9. Какие виды рисков Вы знаете? Раскройте один из видов риска.
10. Как рассчитать индекс цен в текущем году?
11. Как исчислить реальную величину?
12. Формула Фишера. В каких случаях применяется формула Фишера?
13. Перечислите основные факторы отраслевого риска.
14. Какая информация относится к внутренней?
15. Для чего необходимо проводить оценщику расшифровку счетов баланса?
16. Перечислите цель работы оценщика по сбору внутренней информации.

Практические задания:
1. Собрать информацию, необходимую для оценки стоимости бизнеса на примере одного из предприятий Орловской области (финансовая (бухгалтерская) отчетность, макроэкономические параметры, влияющие на результаты функционирования предприятия, характеристика состояния отрасли, к которой относится предприятие, исследование данных по сопоставимым предприятиям).
2. Составить проект договора об оценке предприятия и рабочую программу по оценке его стоимости.
3. Написать отчет об оценке стоимости бизнеса (на примере конкретного предприятия Орловской области).



Практическая работа №5 « Доходный подход в оценке бизнеса»

Типовые задачи по приобретению навыков оценки бизнеса с применением методов доходного подхода:

Задача 1

Определите норму дохода для инвестиций иностранного резидента в покупку акций закрытой оптово-торговой компании с численностью занятых 14 человек, если известно, что доходность отечественных государственных облигаций в реальном выражении равна 4%, отечественный индекс инфляции – 11%; среднерыночная доходность на отечественном фондовом рынке – 27%; доходность государственных облигаций в стране инвестора – 7%; среднерыночная доходность на фондовом рынке страны инвестора -12%; дополнительная премия за страновой риск – 9%; дополнительные премии за закрытость компании и за инвестиции в малый бизнес – на уровне международно принятых аналогичных премий; текущая доходность с инвестированного в рассматриваемую компанию капитала за прошлые 2 года в среднем колебалась относительно своей средней величины на 10%; текущая среднерыночная доходность на фондовом рынке в эти годы колебалась относительно своей средней величины на 5%.

Задача 2

Какую максимальную цену можно ожидать за предприятие в настоящий момент, если в его бизнес-плане намечается, что через 4 года (длительность прогнозного периода) денежный поток предприятия выйдет на уровень 100 000 руб. при выявлении, уже начиная с перехода от второго к третьему году прогнозного периода, стабильного темпа прироста в 3%. Бизнес предприятия является долгосрочным. Указать на время его окончания невозможно. Рекомендуемая ставка дисконта – 25%.
Задача 3

Рассчитать для фирмы показатель денежного потока на основе данных, приведенных из отчетов о прибылях и убытках, движении средств, а также с учетом изменения баланса предприятия (в руб.):

	Поступления по контрактам на реализацию продукции:
	

	Реализация с оплатой по факту поставки
	300 000

	Реализация с оплатой в рассрочку
	100 000

	Авансы и предоплата
	175 000

	Итого поступления
	

	По контрактам на реализацию продукции
	

	Чистая прибыль
	85 000

	Себестоимость реализованной продукции
	310 000

	Накладные расходы
	75 000

	Износ
	160 000

	Налоги
	155 000

	Проценты за кредит
	38 345

	Увеличение задолженности по балансу
	280 000

	Вновь приобретенные активы, поставленные на баланс
	205 000



Задача 4

Определите норму для инвестиций отечественного резидента в покупку акций закрытой автосборочной компании «Омега» с численностью занятых 300 человек, если известно, что: доходность государственных облигаций в реальном выражении равна 3% ®, индекс инфляции – 10% (s); среднерыночная доходность на фондовом рынке – 20% (Rm); дополнительная премия за страновой риск – 8%; дополнительная премия за закрытость компании – на уровне международно принятой аналогичной премии; дополнительная премия за инвестиции в малый бизнес – 8%; текущая доходность акций рассматриваемой компании за прошлый год в среднем колебалась относительно своей средней величины на 5%; текущая среднерыночная доходность на фондовом рынке в прошлом году колебалась относительно своей средней величины на 2% (округление в промежуточных расчетах делать до одной десятой процента).

Задача 5

Средняя чистая прибыль предприятия, намеревающегося сделать инвестиции в расширение производства ранее освоенной продукции, составила в год в реальном выражении 380 000 руб. 
Остаточная балансовая стоимость активов фирмы равняется 1 530 000 руб. 
Первоначальная балансовая стоимость активов предприятия составила 2 300 000 руб. 
Какую учитывающую риски бизнеса ставку дисконта можно применить для дисконтирования доходов, ожидаемых от расширения производства?

Задача 6

Промышленное предприятие выпускает три вида продукции (имеет три бизнес-линии): А, Б, В. 
Предприятие имеет временно избыточные активы стоимостью 500 000 руб. (они не понадобятся для выпуска перечисленных видов продукции в течение одного года), которые можно сдать в аренду (что тогда составит четвертую бизнес-линию фирмы). 
Рыночная стоимость имущества, которое не нужно для выпуска рассматриваемых видов продукции, равняется 320 000 руб. (окончательно избыточные активы).
Необходимо, без учета рисков бизнеса, определить минимальную обоснованную рыночную стоимость предприятия как действующего в расчете на следующее время:
· Три года продолжения его работы;
· Два года продолжения его работы;
· На все время возможных продаж выпускаемой продукции (с учетом улучшения ее качества и капиталовложений в поддержание производственных мощностей).
Ожидаемые чистые доходы от продаж продукции и аренды временно избыточных активов прогнозируются на уровне  (в рублях):
· Продукция А через год – 100 000; через 2 года – 70 000;
· Продукция Б через год – 20 000; через 2 года – 130 000; через 3 года – 700 000; через 4 года – 820 000; через 5 лет – 180 000;
· Продукция В через год – 45 000;
· Поступления от аренды временно избыточных активов через год – 50 000.
Прогнозируются следующие средние ожидаемые (в год) доходности государственных рублевых облигаций: 
· на 2 года – 25%; 
· на 3 года – 20%, 
· на 5 лет – 15%.

Задача 7

Загородный коттедж оценен в 100 тыс. долл. На момент оценки ставка Сбербанка по валютным вкладам составляла 10% годовых. По мнению оценщика, типичный инвестор потребует как минимуму 7% годовых в валюте за риск капиталовложений в недвижимость. Экспертный анализ свидетельствует о том, что типичные ставки за компенсацию инвестиционного менеджмента и низкую ликвидность составляют по 1,5%. 
Инвестор желает возвратить вложенный капитал в течение 20 лет. Ежегодный возврат инвестиций осуществляется по прямолинейному методу. Определить ставку дисконтирования. 
Самостоятельная работа по теме:

Задача 8

Определить итоговую величину стоимости объекта оценки методом согласования по критериям.
Итоги согласования результатов оценки:
	Подход
	Доходный
	Сравнительный
	Затратный

	Величина ориентира, руб.
	3 574 984
	Не применялся
	4 215 672

	Критерий
	Баллы

	1. Достоверность и достаточность информации, на основе которой производились анализ и расчеты
	3
	0
	3

	2. Способность подхода учитывать структуру ценообразующих факторов, специфичных для объекта
	3
	3
	2

	3. Способность подхода отразить мотивацию, действительные намерения покупателя/продавца
	4
	3
	2

	4. Соответствие подхода виду рассчитываемой стоимости
	4
	4
	2




Задача 9

Оценить обоснованную рыночную стоимость ОАО «Завод» методом дисконтирования денежных потоков, спрогнозированных на основе ретроспективной динамики (ставка дисконтирования определена в размере 28,79%):

	Показатель
	1 год
	2 год
	3 год
	Постпрогнозный период

	Денежный поток

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	50 636
	52 639
	53 655
	54 648

	Начисление износа, тыс. руб.
	14 100
	15 120
	15 780
	15 600

	Капитальные вложения, тыс. руб.
	17 000
	16 000
	16 000
	15 600

	Темп роста денежного потока, %
	3


 


Практическая работа №6 «Сравнительный подход в оценке бизнеса» 

Общая характеристика и основные этапы сравнительного подхода. Условия применения сравнительного подхода. Три основных метода в сравнительном подходе: метод отраслевых коэффициентов (соотношений), метод рынка капитала (компании-аналога, метод мультипликаторов), метод сделок (метод продаж). Основные различия методов рынка капитала и сделок. Оценка предприятий, акции которых не котируются на фондовом рынке. Основные принципы отбора компаний-аналогов. Характеристика ценовых мультипликаторов. 


Практическая работа по теме:

Типовые задачи по приобретению навыков оценки бизнеса с применением методов сравнительного подхода:

Задача 1

В бизнес-плане предприятия, создаваемого для освоения коммерчески перспективного нового продукта, значится, что его ожидаемые балансовая прибыль (за вычетом налога на имущество и других обязательных платежей и сборов, взимаемых с балансовой прибыли) и балансовая стоимость активов через год составят соответственно 20 и 110 млн. руб. 
В этом же документе указано, что предприятие через год будет иметь непогашенные долги на сумму 15 млн. руб. и за год из не облагаемой налогом части прибыли выплатит процентов по кредитам на сумму 5 млн. руб. Ставка налога на прибыль, закладываемая в бизнес-план, равна 24%. 
Из опубликованного финансового отчета аналогичного предприятия (полностью специализирующегося на выпуске технически близкого продукта, который удовлетворяет те же потребности, и являющегося открытым акционерным обществом с ликвидными акциями) следует, что за несколько прошедших лет отношение котируемой на фондовой бирже стоимости одной акции этого предприятия к его приходящейся на одну акцию годовой прибыли после налогообложения оказалось равным в среднем 5,1. Мультипликатор «Цена / Балансовая стоимость» по этому предприятию составил за ряд прошедших лет 2,2. 
Как должен будет оценить инвестор будущую рыночную стоимость создаваемого предприятия по состоянию на год вперед после начала его деятельности, если инвестор доверяет статистике и сопоставимости сравниваемых фирм по мультипликатору «Цена / Прибыль» на 85% (субъективная оценка), а по мультипликатору «Цена / Балансовая стоимость» - на 15% (имея в виду, что в сумме данному методу оценки он доверяет на 100%)?

Задача 2

Оценить обоснованную рыночную стоимость закрытой компании, если известно, что:
· Рыночная стоимость одной акции компании – ближайшего аналога равна 113 руб.;
· Общее количество акций компании-аналога, указанное в ее опубликованном финансовом отчете, составляет 200 000 акций, из них 50 000 выкуплено компанией и 20 000 ранее выпущенных акций приобретено, но еще не оплачено;
· Доли заемного капитала оцениваемой компании и компании-аналога в их балансовой стоимости совокупного капитала одинаковы, а общие абсолютные размеры их задолженности составляют соответственно 5 и 10 млн. руб.;
· Средние ставки процента по кредитам, которыми пользуются рассматриваемые фирмы, таковы, что средняя кредитная ставка по оцениваемой компании в полтора раза выше, чем по компании-аналогу;
· Сведений о налоговом статусе (в частности, о налоговых льготах) компаний не имеется;
· Объявленная прибыль компании-аналога до процентов и налогов равна 1,5 млн. руб., процентные платежи этой компании в отчетном периоде были 100 000 руб., уплаченные налоги на прибыль – 450 000 руб.;
· Прибыль оцениваемой компании до процентов и налогов равна 1,2 млн. руб., процентные платежи этой компании в отчетном периоде были 230 000 руб., уплаченные налоги с прибыли – 360 000 руб.
Задача 3

Оценить ожидаемый коэффициент «Цена / Прибыль» для открытой компании на момент до широкой публикации ее финансовых результатов за отчетный год, если известно, что:
· Прибыль за отчетный год = 27 000 000 руб.;
· Прибыль, прогнозируемая на следующий год, = 29 000 000 руб.;
· Ставка дисконта для компании, рассчитанная по модели оценки капитальных активов, = 25%;
· Темп роста прибылей компании стабилизирован;
· Остаточный срок жизни бизнеса компании – неопределенно длительный.
Указанные данные могут использоваться доля предварительной оценки компании.





Практическая работа №7 «Затратный подход в оценке бизнеса»

Общая характеристика затратного подхода. Два основных метода в затратном подходе: метод чистых активов, метод ликвидационной стоимости. Определение обоснованной рыночной стоимости недвижимого имущества предприятия; машин и оборудования; нематериальных активов; финансовых вложений. Виды износа. Определение накопленного износа. Оценка оборотных активов и задолженности предприятия.  Оценка стоимости земельного участка. 


Практическая работа по теме:

Типовые задачи по приобретению навыков оценки бизнеса с применением методов затратного подхода:

Задача 1

В бизнес-плане предприятия, осваивающего новый продукт, который уже был размещен ранее на рынке, предусматривается, что через год баланс будет выглядеть следующим образом (в ден. ед.): 

	Активы
	Пассивы

	Текущие активы
	1 000 000
	Обязательства
	2 000 000

	Недвижимость
	1 500 000
	Собственный капитал
	5 500 000

	Оборудование и оснастка
	3 000 000
	
	

	Нематериальные активы
	2 000 000
	
	

	Итого
	7 500 000
	Итого
	7 500 000



Рыночная стоимость отраженных в плановом балансе активов, за исключением текущих активов, но с учетом износа, прогнозируется на уровне (в ден. ед.):
недвижимость – 1 600 000 (увеличение в результате общего удорожания недвижимости);
оборудование и оснастка – 4 500 000 (увеличение в связи с проявившейся выгодностью продукта и уникальностью соответствующих специальных активов);
нематериальные активы – 1 200 000 (уменьшение из-за возрастающей вероятности утечки ноу-хау и перехода персонала к конкурентам).
По обязательствам предприятия на рассматриваемый будущий год к концу его планируется иметь просроченных обязательств на 250 000 ден. ед. Пени по этим обязательствам к концу будущего года накопятся в размере 50 000 ден. ед. 
Требуется оценить рыночную стоимость предприятия, прогнозируемую к концу года, следующего за годом составления бизнес-плана предприятия.

Задача 2

Оценить рыночную стоимость нематериального актива предприятия, состоящего в ранее закрепленной клиентуре, руководствуясь следующими сведениями. Предприятие ведет операции по розничной продаже стандартизированного универсального технологического оборудования. Рынок не является конкурентным. Предприятие имеет возможность продавать оборудование по цене на 5% выше рыночной. Рыночная цена равна 20 000 руб. за штуку. В то же время цены на покупные ресурсы для рассматриваемого предприятия выше рыночных на 2%. Объем продаж оборудования постоянен и равен 100 шт. в год. Операционные издержки (с учетом накладных расходов и амортизационных отчислений) составляют 75% от объема реализации. Рекомендуемый коэффициент капитализации – 20%.

Задача 3

Переоцененная рыночная стоимость материальных активов предприятия – 200 000 000 руб. Отношение чистой прибыли к собственному капиталу в отрасли, к которой принадлежащих предприятие, равно 15%. Средняя годовая чистая прибыль предприятия за предыдущие 5 лет в ценах года, когда производится оценка предприятия, составляет 35 000 000 руб. Рекомендуемый коэффициент капитализации прибылей предприятия -25%. Необходимо оценить стоимость «гудвилла» предприятия и суммарную рыночную стоимость предприятия.

Задача 4

Стоимость недавно построенных зданий составляет 733 000 руб. продолжительность их экономически полезной жизни – 40 лет. Соответствующая им ставка дохода на инвестиции определена в 15%. Возмещение инвестиций в здания ведется по линейному методу. Годовой чистый доход для первого года оценен в 135 000 руб. Оценить обоснованную рыночную стоимость земельного участка и общую стоимость объекта оценки.

Задача 5

Стоимость зданий и сооружений оценена в 70% от общей стоимости собственности, а земли – в 30%. Продолжительность экономической жизни зданий и сооружений – 60 лет, возмещение инвестиций в здания ведется по прямолинейному методу, ставка дисконта -12%, чистый операционный доход – 125 000 руб. рассчитать стоимость земли и стоимость зданий методом средневзвешенного коэффициента капитализации. 

Задача 6

Определить обесценение здания, вызванное неустранимым физическим износом его долговременных элементов, если известно, что полная стоимость воспроизводства здания – 87 000 долл. Устранимые физические ухудшения – 6 300 долл. Полная стоимость воспроизводства компонентов с коротким сроком жизни – 17 000 долл. Эффективный возраст здания – 13 лет. Экономический срок жизни – 97 лет. 

Задача 7

Единственным видом имущества  индивидуального частного предприятия является вязальная машина, которая покупалась 5 лет назад по цене 1 млн. руб. и все это время интенсивно использовалась. Стоимость замещения такой машины – 600 руб. Срок амортизации – 4 года. 
Технологический износ машины определяется тем, что цена ее современного предполагаемого на рынке аналога в расчете на показатель скорости стандартного вязания ниже удельной цены имеющейся у предприятия машины в 1,2 раза. Функциональный износ машины – 100 руб. Вес машины – 10 кг. Стоимость металлического утиля – 25 руб. за 1 кг при скидке в 10% на ликвидационные расходы по данному типу утиля. 
Оцениваемое предприятие имеет кредиторскую задолженность в 200 руб., срок погашения которой наступает через 1 месяц. Долг был выдан под 36% годовых с помесячным начислением процента. 
Какова обоснованная рыночная стоимость предприятия? Рекомендуемая, с учетом риска невозврата долга, ставка дисконта – 24% годовых (или 2% в месяц).

Задача 8

Объем реализуемой продукции составил 100 тыс. ед. за 10 лет. Цена продукции, защищенной товарным знаком, - 20 тыс. руб. за единицу. Характер производства продукции – серийный (К = 0,25). Норма прибыли  - 15%. Определить стоимость товарного знака как объекта промышленной собственности по прибыли.





Методические рекомендации по самостоятельной подготовке к практическим занятиям

По пройденному теоретическому материалу на практических занятиях проводятся контрольные опросы и модульные тестирования. Для того чтобы студенту закрепить полученные знания необходимо ответить на вопросы, приведенные в представленном перечне.
По темам 1, 2, 3, 4, 5 студентам предлагается подготовить доклад. Данный вид работ ориентирован на самостоятельное углубленное изучение студентом теоретического материала по одной из тем дисциплины. Доклад должен быть подготовлен с использованием компьютерной презентации и рассчитан на 3-5 минут.
Тема доклада выбирается по порядковому номеру студента в экзаменационной ведомости. Темы докладов студентов в одной группе не должны повторяться.

Темы докладов
Тема 1. Концепция оценки стоимости предприятия
1. Становление и развитие оценочной деятельности в Российской Федерации.
2. Обзор рынка услуг оценочных фирм и индивидуальных предпринимателей (оценщиков) в России.
3. Динамика основных видов оценочных услуг (по специализации) в России.
4. Взаимосвязь оценки бизнеса и бухгалтерского учета.
5. Взаимосвязь оценки бизнеса и аудита.
6. Взаимосвязь оценки бизнеса и финансового анализа.

Тема 2. Основные положения оценочной деятельности
1. Факторы, влияющие на величину стоимости бизнеса.
2. Проект отчета об оценке объекта оценки (на примере конкретного предприятия).
3. Проект отчета об оценке объекта оценки (машин, оборудования или транспортных средств).
4. Проект отчета об оценке объекта оценки (нематериальных активов или интеллектуальной собственности).
5. Проект отчета об оценке объекта оценки (недвижимого имущества).

Тема 3. Организационно – правовое регулирование оценочной деятельности
1. Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая) от 30.11.1994 г. № 51-ФЗ (с изм.).
2. Гражданский кодекс Российской Федерации (часть вторая) от 26.01.1996 г. № 14-ФЗ (с изм.).
3. Гражданский кодекс Российской Федерации (часть третья) от 26.11.2001 г. № 146-ФЗ (с изм.).
4. Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ (с изм.).
5. Федеральный закон «Об акционерных обществах» от 26.12.1995 № 208-ФЗ (ст. 9, 34, 35, 77, 84.1-84.10).
6. Федеральный закон «Об исполнительном производстве» от 21.07.1997 № 119-ФЗ (с изм.).
7. Постановление Правительства Российской Федерации «Об утверждении стандартов оценки» от 6.07.2001 г. N 519.
8. Постановление Правительства Российской Федерации «Об уполномоченном органе по контролю за осуществлением оценочной деятельности в Российской Федерации» от 20.08.1999 № 932.
9. Постановление Правительства Российской Федерации «О порядке инвентаризации и стоимостной оценке прав на результаты научно- технической деятельности» от 14.01.2002 № 7.
10. Приказ Минфина России и ФКЦБ России «Об утверждении порядка оценки стоимости чистых активов акционерных обществ» от 29 января 2003 г. N 10н/03-6/пз.

При подготовке доклада по данным нормативным документам не-
обходимо ответить на следующие вопросы: 
а) название, номер, дата принятия, редакция нормативно-правового акта;
б) содержание нормативно-правового акта в части относящейся к оценочной деятельности;
в) значимость нормативно-правового акта.

Тема 4. Подготовка информации в процессе оценки
1. Макроэкономический анализ как основной источник внешней информации для оценки бизнеса.
2. Отраслевая информация как источник внешней информации для оценки бизнеса.
3. Проект запроса информации для проведения оценки объекта оценки (предприятия N).
4. Проект запроса информации для проведения оценки объекта оценки (машин, оборудования или транспортных средств).
5. Проект запроса информации для проведения оценки объекта оценки (недвижимого имущества).

Тема 5. Методические подходы к оценке стоимости предприятия
1. Взаимопроникаемость и неразрывность подходов к оценке.
2. Обоснование альтернативности подходов к оценке бизнеса.


Модульный контроль №1

1. Раскройте понятие «оценка бизнеса».
2. Имеет ли право оценщик в соответствии с действующим законодательством заниматься частной практикой?
а) нет, не имеет такого права;
б) да, имеет такое право.
3. Можно ли произвести оценку предприятия банкрота?
а) нет, оценку произвести нельзя;
б) да, оценку произвести можно.
4. Если бизнес приносит нестабильно изменяющийся поток доходов, какой метод целесообразнее использовать для его оценки:
а) метод избыточных прибылей;
б) метод капитализации дохода;
в) метод чистых активов;
г) метод дисконтирования денежных потоков?
5. Что является предметом оценки?
а) имущество предприятия;
б) совокупность прав собственности, технологий, активов, обеспе-
чивающих ожидаемые будущие доходы;
в) физиологические особенности управленца; 
г) верны варианты а и б;
д) верны варианты а и в.
6. Приведите подходы к оценке объекта оценки.
7. Какой подход основан на сравнении объекта оценки с аналогичными товарами?
а) доходный;
б) затратный;
в) рыночный;
г) ни один из подходов.
8. Что из приведенного ниже можно отнести к объектам оценки?
а) объекты интеллектуальной собственности;
б) дебиторская и кредиторская задолженности;
в) ликвидируемое лесозаготовительное предприятие;
г) все варианты верны.
9. Укажите этапы проведения оценки объекта оценки.
10. При проведении оценки объекта оценщик оценочной фирмы ООО «Аскон» являлся заинтересованным лицом заказчика. Допустима ли данная ситуация?
а) да, допустима;
б) нет, недопустима;
11. В течение, какого периода итоговая величина стоимости объекта
оценки, указанная в отчете об оценке, может быть признана рекомендованной для целей совершения сделки с объектом оценки?
а) в течение 12 месяцев с даты составления отчета;
б) в течение 3 месяцев с даты определения стоимости объекта
оценки;
в) в течение 3 месяцев с даты составления отчета;
г) в течение 6 месяцев с даты составления отчета.
12. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
13. Раскройте сущность следующих понятия:
а) стоимость объекта оценки с ограниченным рынком;
б) стоимость замещения объекта оценки;
в) стоимость оценки объекта для целей налогообложения;
г) ликвидационная стоимость объекта оценки.
14. Имеет ли место то факт, что разные оценщики получают разные величины стоимости предприятия:
а) нет, это утверждение неверно;
б) да, этот факт имеет место.
15. Какие обязательные элементы должен содержать отчет об оценке
бизнеса?
16. Стоимость бизнеса (предприятия) для конкретного инвестора, осно-
ванная на его планах, называется:
а) стоимостью действующего предприятия;
б) инвестиционной стоимостью;
в) обоснованной рыночной стоимостью;
г) балансовой стоимостью.
17. Какой из видов стоимости является синонимом понятия «стоимость 
обмене»:
а) собственная стоимость; 
б) стоимость для конкретного производства;
в) ликвидационная стоимость;
г) рыночная стоимость.
18. Соблюдение, какого из условий является необязательным при оценке на основе принципа наилучшего и наиболее эффективного использования:
а) предприятие реструктурируется;
б) ликвидируется;
в) функционирует без изменений;
г) поглощается другой компанией.
19. Что не соответствует определению ликвидационной стоимости:
а) разность между выручкой от продажи активов предприятия по
отдельности;
б) стоимость, рассчитанная на основе реализации активов пред-
приятия по отдельности;
в) стоимость, рассчитанная по конкретному факту;
г) стоимость, рассчитанная для предприятия, находящегося в состоянии банкротства?
20. Экономический принцип, смысл которого заключается в том, что при наличии нескольких сходных или соразмерных объектов один из них, имеющий наименьшую цену, пользуется наибольшим спросом, это:
а) принцип замещения;
б) принцип соответствия;
в) принцип прогрессии и регрессии;
г) принцип полезности.
21. Перечислите формы регулирования оценочной деятельности.
22. Когда был принят Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»?
а) 27.07.2006;
б) 29.01.2005;
в) 29.07.1998;
г) 06.07.2001.
23. Кто в соответствии с действующим законодательством относится к субъектам оценочной деятельности?
а) физические лица; 
б) физические лица, являющиеся членами одной из саморегули-
руемых организаций оценщиков и застраховавших свою ответст-
венность;
в) руководство предприятия (фирмы);
г) верны все варианты.
24. Назовите случаи проведения обязательной оценки в соответствии с
законом «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» и случаи обязательной оценки, установленной другими нормативными акта-
ми.
25. Какой орган и на основании каких нормативных документов осуществляет государственное регулирование оценочной деятельности?
26. Какой порядок организации информации предусматривает последовательный переход от прошлого к будущему или наоборот:
а) логический;
б) журналистский;
в) хронологический; 
г) нет верного ответа?
27. К основным факторам макроэкономического риска можно отнести:
а) уровень политической стабильности, изменения процентных
ставок и валютного курса, темпы экономического развития страны;
б) рынок сбыта, влияние спроса и предложения, нормативно-
правовая база;
в) социально-бытовые условия, производственные отношения;
г) нет верного ответа.
28. Перечислите источники внешней информации.
29. Какими данными, по вашему мнению, можно дополнить перечень
внутренней информации, необходимой в процессе оценки?
30. Какую информацию необходимо проанализировать для того, чтобы
дать оценку маркетинговой стратегии предприятия?


Модульный контроль №1


1. Перечислите факторы, влияющие на применение затратного подхода.
2. К какому подходу относится метод чистых активов?
а) доходному;
б) затратному;
в) рыночному;
г) ни к одному из подходов.
3. Являются ли подходы к оценке бизнеса альтернативными? Почему?
4. Перечислите преимущества и недостатки затратного подхода.
5. Перечислите факторы, оказывающие влияние на применение доход-
ного подхода.
6. К какому подходу относится метод отраслевой оценки?
а) рыночному;
б) затратному;
в) доходному;
г) ни к одному из подходов.
7. Назовите область применения рыночного подхода.
8. Перечислите преимущества и недостатки доходного подхода.
9. Какие из приведенных ниже методов являются методами доходного подхода:
а) методы сделок и отраслевой оценки; 
б) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных
потоков;
в) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
г) нет верного ответа?
10. Какой метод чаще применяется для оценки малых предприятий:
а) метод капитализации прибыли;
б) метод дисконтированных денежных потоков;
в) метод оценки по ликвидационной стоимости;
г) нет верного ответа?
11. Предположим, что: 1) требуется общая ставка дохода в течение дли-
тельного времени 25 % за инвестиции в определенный бизнес; 2) оцениваемый бизнес принес прибыль 25000 долл. за год, который только что
кончился; 3) ожидается, что поток доходов будет расти на 5 % ежегодно в течение неопределенного долгого срока.
Подсчитайте стоимость данного бизнеса при помощи метода капитализации доходов, если инвестиции составили:
а) 125 000 долл.;
б) 100 000 долл.;
в) 131 250 долл.;
г) 105 000 долл.
12. Приведите модель Гордона.
13. Какой вид имеет модель денежного потока для собственного капитала:
а) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Прирост (снижение) долгосрочной задолженности ± Прирост (уменьшение)чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
б) Чистый доход (плюс процентные выплаты, скорректированные на ставку налогообложения) + Амортизационные отчисления ±Прирост (уменьшение) чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
в) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Увеличение (снижение) долгосрочной задолженности.
г) нет верного ответа?
14. С помощью, каких основных методов рассчитывается ставка дисконта для собственного капитала:
а) модели оценки капитальных активов и кумулятивного построе-
ния;
б) методов накопления активов и чистых активов; 
в) методов цепных подстановок и логарифмирования;
г) нет верного ответа?
15. Денежный поток в последний год реализации проекта – 2000 тыс.
руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 7 %,
ставка дисконта для собственного капитала 28 %. Чему будет равна ос-
таточная стоимость бизнеса:
а) 2900 тыс. руб.;
б) 667 тыс. руб.;
в) 10190 тыс. руб.;
г) нет верного ответа?
16. По какой формуле рассчитывается средневзвешенная стоимость ка-
питала по всем источникам финансирования:
а) WACC = keWe + kldWld для ksd < r;
б) WACC = keWe + (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
в) WACC = (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
г) нет верного ответа?
17. Какие методы относятся к сравнительному (рыночному) подходу:
а) методы сделок и отраслевых оценок;
б) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
в) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных
потоков;
г) нет верного ответа?
18. Какой информацией необходимо обладать для оценки бизнеса мето-
дом компании-аналога:
а) информацией средств массовой информации и налоговых орга-
нов;
б) устной информацией сотрудников предприятия;
в) рыночной и финансовой информацией;
г) все ответы верны.
19. Что такое ценовой мультипликатор?
20. Перечислите этапы формирования итоговой величины стоимости
компании при сравнительном (рыночном) подходе.
21. Оценка стоимости собственного капитала методом чистых активов
получается в результате:
а) оценки основных активов;
б) оценки всех активов компании;
в) оценки всех активов компании за вычетом всех обязательств;
г) нет верного ответа.
22. Что является результатом суммирования чистого операционного дохода и предполагаемых издержек:
а) действительный валовой доход;
б) платежи по обслуживанию долга;
в) потенциальный валовой доход;
г) нет верного ответа?
23. Какой из подходов к оценке требует отдельной оценки стоимости
земли:
а) сравнительный;
б) затратный;
в) доходный;
г) все перечисленные?
24. Какие существуют виды износа:
а) физическое устаревание, функциональное устаревание, ускорен-
ный износ; 
б) физическое устаревание, функциональное устаревание, устаре-
вание по местоположению, внешнее воздействие;
в) устаревание окружающей среды, неустранимое устаревание, фи-
зическое устаревание, долгосрочный износ;
г) нет верного ответа?
25. Какое из нижеследующих утверждений неправильно:
а) ставка капитализации для здания включает доход на инвестиции
и возврат стоимости инвестиции;
б) общая ставка капитализации содержит доход на инвестиции и
возврат самих инвестиций;
в) ставка капитализации для земли включает доход на инвестиции
и возврат самих инвестиций;
г) норма отдачи охватывает только доход на инвестиции?





Словарь терминов

Аналог – объект, сходный или подобный оцениваемому объекту.
Аннуитиет – серия равновеликих платежей, получаемых или выплачиваемых через равные промежутки времени в течение определенного срока. Различают обычный аннуитет (выплаты производятся в конце каждого периода времени) и авансовый аннуитет (платежи осуществляются в начале каждого периода времени).
Аренда – юридически оформленное право владения и (или) пользования, при котором собственник за арендную плату передает свой объект недвижимости на срок аренды другому лицу (арендатору) для использования по целевому назначению.
Будущая стоимость аннуитета (накопление единицы за период) – одна из шести функций сложного процента, используемая для расчета будущее стоимости периодических равновеликих взносов при известной текущей стоимости взноса, процентной ставки и периоде.
Будущая стоимость денежной единицы (накопленная сумма денежной единицы) - одна из шести функций сложного процента, используемая для расчета будущей стоимости известной текущей (сегодняшней) суммы по технике сложного процента.
Вещное право – право, дающее лицу юридическую власть над вещью. Квещным правам относится: право собственности, право пожизненного наследуемого владения земельным участком, право постоянного (срочного) пользования земельным участком, сервитут, право хозяйственного ведения имуществом, право оперативного управления имуществом.
Взнос на амортизацию денежной единицы (периодический взнос в погашение кредита) – одна из шести функций сложного процента, используемая для расчета величины будущих периодических равновеликих платежей стоимости кредита при известном проценте, начисляемом на уменьшающийся остаток кредита.
Внутренняя ставка дохода - процентная ставка на вложенный капитал, при которой сумма текущих стоимостей доходов от инвестиций равна инвестиционным затратам.
Возврат (возмещение) капитала – возврат первоначальных инвестиций, отражающий потерю стоимости за счет дохода или перепродажи объекта.
Вторая ипотека – предоставление кредита под ранее заложенный объект недвижимости.
Дата оценки – календарная дата, на которую производится оценка стоимости объекта.
Движимое имущество – имущество, перемещаемое без ущерба ему самому или объектам, с которым оно связано.
Действительный валовой доход – потенциальный валовой доход с учетом потерь от недозагрузки, приносящей доход недвижимости, неплатежей арендаторов, а также дополнительных видов доходов.
Диверсификация – процесс распределения инвестиций между различными объектами вложения, которые непосредственно не связаны между собой.
Дисконтирование – процесс приведения ожидаемых будущих денежных потоков (поступлений или платежей) к их текущей стоимости, т.е. в сопоставимый вид на дату оценки.
Доходный подход – один из трех традиционных подходов к оценке недвижимости, включающий метод дисконтированных денежных потоков, основанный на определении текущей стоимости ожидаемых будущих доходов от объекта, и метод прямой капитализации годового дохода.
Дюрация – средневзвешенный срок потока платежей, взвешенный по дисконтированной сумме. Иными словами, это точка равновесия сроков дисконтированных платежей. Дюрация является важнейшей характеристикой потока платежей, определяющая его чувствительность к изменению процентной ставки.
Единица сравнения – единица измерения, общая для оцениваемых и сопоставимых объектов недвижимости.
Единичная оценка – определение рыночной доли или другой стоимости отдельного объекта. Основанием для проведения оценки является договор, заключаемый между оценщиков и заказчиком.
Затратный подход – один из трех традиционных подходов к оценке, базирующийся на определении стоимости издержек на воспроизводство или замещение объекта с учетом всех видов износа.
Затраты – выраженные в денежной форме расходы на эксплуатацию и содержание объекта.
Здания – архитектурно-строительные объекты, назначением которых является создание условий для труда, жилья, социально-культурного обслуживания населения и хранение материальных ценностей.
Износ – в оценке любая потеря полезности, которая приводит к тому, что рыночная стоимость объекта недвижимости становится меньше стоимости замещения (воспроизводства).
Имущество – объекты окружающего мира, обладающие полезностью и находящиеся в чьей-либо собственности. Как юридическое понятие, имущество представляет собой совокупность подлежащих денежной оценке юридических отношений, в которых находится данное лицо.
Инвестиции - вложения финансовых и материально-технических средств как в пределах Российской Федерации, так и за рубежом с целью получения экономического (доход, прибыль), социального, экологического или политического эффекта.
Инвестиционный анализ – изучение различных инвестиционных проектов на основе финансовых расчетов эффективности вложений капитала в соответствии с потребностями и предпочтениями конкретного инвестора.
Ипотека – залог земельного участка или других объектов недвижимого имущества с целью получения кредита для финансирования сделок с этими объектами.
Капитализация – процесс пересчета годового дохода, полученного от объекта, в его стоимость на дату оценки.
Капитальные вложения – совокупность затрат на создание новых основных фондов, расширение, реконструкцию, техническое перевооружение действующих основных фондов как производственного, так и непроизводственного назначения.
Корректировки (поправки) – прибавляемые или вычитаемые денежные суммы (проценты), учитывающие различия между оцениваемым и сопоставимым объектом.
Компаундинг (от англ. compound – составной, смешанный) – рост вложенной в банк суммы, достигаемый посредством реинвестирования процентов, которые не изымаются, а добавляются к первоначальным вложениям; процесс перехода от сегодняшней (текущей) стоимости к будущей стоимости.
Метод дисконтирования денежных потоков – определение стоимости объекта на основе суммирования текущей стоимости будущего потока доходов от объекта в прогнозный период и текущей стоимости выручки от перепродаж объекта в послепрогнозный период.
Метод инвестиционной группы – способ расчета ставки капитализации с учетом величины и доходности собственных и заемных средств.
Метод прямой капитализации – определение стоимости объекта путем деления величины годового дохода на соответствующий этому доходу коэффициент капитализации.
Метод сравнения продаж – определение рыночной стоимости объекта путем сравнения недавних продаж сопоставимых объектов после внесения корректировок, учитывающих различия между ними.
Метод сравнительной единицы – оценка восстановительной стоимости на основе расчета стоимости строительства сравнительной единицы (1 кв. м, 1. куб. м) аналогичного здания.
Накопленный износ – уменьшение стоимости воспроизводства или замещения зданий и сооружений в результате их физического, функционального и экономического износа.
Недвижимое имущество (недвижимость) – земельные участки, участки недр, обособленные водные объекты и все, что прочно связано с землей.
К недвижимости относятся объекты, расположенные на поверхности земли и под ней, перемещение которых без несоразмеримого ущерба их назначению невозможно – здания, сооружения, объекты незавершенного строительства, многолетние насаждения и т.п.
Норма возврата инвестиций (возмещения капитала) – процент от первоначальных инвестиций в изнашиваемый объект, который ежегодно возвращается инвестору.
Объект оценки – материальные (вещи) и иные объекты, а также права собственности и иные вещные права на эти объекты.
Операционные расходы – текущие расходы по эксплуатации объекта, необходимые для воспроизводства дохода.
Опцион – предоставляемое собственником право покупки или аренды недвижимости в будущем на условиях, оговоренных в настоящее время.
Отчет об оценке – документ установленной формы, представляемый профессиональным оценщиком заказчику, в котором обосновывается проведенная оценка стоимости заказанного объекта.
Оценка – деятельность эксперта, обладающего подготовкой, опытом и квалификацией, по систематизированному сбору и анализу рыночных и нормативных данных, необходимых для определения стоимости различных видов имущества на основе действующего законодательства, государственных стандартов и требований этики оценщика.
Период окупаемости – время, необходимое для получения от инвестиционного проекта денежных доходов, равных первоначальной инвестированной сумме.
Полезность – в оценке определяется возможностями и способами использования объекта, обусловливающими величину и сроки получаемого дохода или других выгод.
Помещение – пространство внутри здания, ограниченное строительными конструкциями, которое имеет определенное функциональное назначение.
Потенциальный валовой доход – доход, который способен приносить объект при сдаче в аренду и получения арендной платы.
Право собственности – определенная совокупность правомочий, принадлежащих лицу-правообладателю. Собственнику принадлежат правомочия владения, пользования и распоряжения своим имуществом.
Принцип замещения – означает, что при наличии определенного числа однородных (по полезности или доходности) объектов самым высоким спросом будут пользоваться объекты с наименьшей ценой.
Принцип полезности – означает, что физические элементы недвижимости и имущественные права на них можно разделять и соединять таким образом, чтобы достигнуть максимальной стоимости объекта.
Простой процент – процент, начисляемый только на основную (первоначальную) денежную сумму, но не на ранее начисленные проценты.
Процедура оценки – совокупность приемов и методов, обеспечивающих сбор и анализ нормативных данных, а также проведение расчетов стоимости объекта оценки и оформления результатов оценки.
Сервитут – ограниченное вещное право на недвижимое имущество, не соединенное с владением им, заключающееся в праве одного лица пользоваться полезными сторонами вещи, принадлежащей другому лицу. Сервитут может устанавливаться по соглашению между собственником и лицом, требующим сервитута, или решением суда.
Сложный процент – процент, начисляемый как на основную денежную сумму, так и на ранее рассчитанные, но не выплаченные проценты.
Сравнительный подход – один из трех традиционных подходов к оценке, основанный на анализе скорректированных цен продаж сопоставимых объектов, учитывающих различия с объектом оценки.
Ставка дисконтирования – процентная ставка, используемая для приведения ожидаемых будущих денежных сумм (доходов или расходов) к текущей стоимости на дату оценки.
Ставка дохода на инвестиции – процентное соотношение между полученным доходом и инвестированными средствами за определенный период времени.
Ставка (коэффициент) капитализации – процентная ставка, используемая для пересчета годового дохода, получаемого от объекта, в его рыночную стоимость. Рассчитывается как отношение чистого операционного дохода от объекта к цене продажи объекта.
Ставка сложного процента – процентная ставка дохода на основной вклад, используемая для приведения текущей денежной суммы к будущей стоимости.
Стоимость – денежное выражение затрат факторов производства, овеществленных в конкретном объекте.
Стоимость рыночная – наиболее вероятная цена, по которой объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства.
Удельный показатель кадастровой стоимости земель – расчетная величина, представляющая собой кадастровую стоимость единицы площади объекта государственной кадастровой оценки.
Физический износ – снижение стоимости объекта в результате потери его элементами своих первоначальных свойств под влиянием природного воздействия, неправильной эксплуатации, ошибок при проектировании и нарушении правил строительства.
Функциональный износ – снижение стоимости объекта, обусловленное несоответствием конструктивных или планировочных решений, оборудования, качества выполненных работ требованиям современных рыночных стандартов.
Цена – денежная форма проявления стоимости объекта в конкретных условиях спроса и предложения на него.
Чистый операционный доход – действительный валовой доход от приносящих доход активов за вычетом операционных расходов и расходов на замещение.
Экономическая жизнь – период времени, в течение которого улучшения земельного участка приносят вклад в стоимость объекта недвижимости.
Этика оценщика – совокупность этических норм и правил профессиональных действий в области оценки.
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