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Актуальность данной темы заключается в том, что для поддержания
конкурентоспособности предприятия и его доли рынка сбыта, предприятию
постоянно необходимо производить реконструкцию производственных мощностей,
обновление имеющейся материально-технической базы, наращивание объемов
производственной деятельности, освоение новых видов деятельности. Для
проведения реконструкции старого и покупки нового оборудования необходимо
крупное вложение денег, которое предприятию, чаще всего, недоступно по
причине отсутствия свободных денежных средств. Для привлечения необходимых
средств предприятие должно проводить агрессивную инвестиционную политику.
Инвестиционная деятельность в той или иной степени присуща любому
предприятию.

Продавая предприятие необходимо объективно оценить его возможности
увеличивать свою стоимость, быть рентабельным, т.е. приносить доход
собственнику. Т.е. необходимо рассчитать рыночную стоимость предприятия –
наиболее вероятную цену предприятия, по которой оно будет продано.

Расчет рыночной стоимости предприятия можно проводить тремя принципиально
различными подходами: доходным подходом, рыночным (сравнительным)
подходом и затратным (имущественным) подходом.

Отсутствие необходимых условий для применения доходного и рыночного
подходов обосновывает применение затратного подхода к оценке. Использование
рыночного подхода ограничено отсутствием информации о продаже действующих
предприятий, что не дает возможность использовать метод сделок. «Слабый»
фондовый рынок ограничивает возможность применения метода рынка капиталов.
А отсутствие рыночной информации о финансово-хозяйственной деятельности
предприятий, аналогичных оцениваемому, исключает возможность использования
метода оценочных мультипликаторов.

Отсутствие необходимой и достаточной рыночной информации о коэффициентах
капитализации и дисконтирования доходов. Ограничивает применение методов
доходного подхода (метода капитализации и метода дисконтирования денежных
потоков).
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Общая характеристика затратного подхода к оценке бизнеса

В затратном подходе к оценке бизнеса стоимость предприятия оценивается с
точки зрения понесенных издержек на создание его активов исходя из
представления об их гипотетической продаже. Затратный подход в наибольшей
мере может быть обоснован принципом замещения: стоимость совокупности
активов не может превышать затрат на замещение (восстановление) всех её
составных частей.

Применение затратного подхода основано на структуре баланса предприятия и
предполагает расчет рыночной стоимости собственного капитала предприятия
путем вычитания из рыночной стоимости его активов текущей стоимости
обязательств. В этой связи затратный подход может быть применен в оценке
стоимости любых предприятий (бизнесов), имеющих в составе бухгалтерской
отчетности на дату оценки бухгалтерский баланс.

Основное преимущество затратного подхода состоит в доступности информации
для его применения – по большей части используется достоверная фактическая
информация о состоянии активов и обязательств предприятия из бухгалтерской
отчетности. Между тем, затратный подход, основанный на оценке стоимости
активов компании в гипотетических условиях их возможной продажи, в большей
мере адекватен оценке стоимости ликвидируемого предприятия.

Выделяют два метода затратного подхода: метод чистых активов и метод
ликвидационной стоимости, который применяется в оценке стоимости
ликвидируемых предприятий.

Метод чистых активов в оценке бизнеса

Этапы применения метода чистых активов (метода накопления активов) как
основного метода затратного подхода к оценке бизнеса:

анализ данных бухгалтерского учета и отчетности предприятия с целью выявления
перечня активов и пассивов, принимаемых к расчету стоимости предприятия
затратным подходом;

оценка рыночной стоимости объектов, отраженных в составе активов предприятия;

оценка текущей стоимости объектов, отраженных в составе обязательств
предприятия;



расчет стоимости предприятия как разницы между рыночной стоимостью
совокупности активов предприятия и текущей стоимостью его обязательств,
внесение необходимых поправок.

Информационной базой проведения первого этапа являются данные
синтетического и аналитического учета, которые должны соответствовать данным
бухгалтерской отчетности предприятия на дату оценки. При наличии
существенных расхождений между указанными данными целесообразно
проведение аудиторской проверки на оцениваемом предприятии и/ или
инвентаризации его имущества на дату оценки.

На втором этапе применения метода чистых активов производится  оценка
объектов, отраженных в составе активов предприятия: объектов нематериальных
активов, недвижимости, машин и оборудования, финансовых вложений,
дебиторской задолженности, товарно-материальных ценностей и др.

В оценка текущей  стоимости объектов, отраженных в составе рамках третьего
этапа  обязательств предприятия, осуществляется раздельно, по каждому объекту
(например, задолженности по договору займа) путем дисконтирования исходя из
графика его погашения. При этом оценка текущей стоимости обязательств, как
правило, осуществляется только при наличии документально подтвержденного
графика погашения (например, в виде приложения к договору займа). В случаях,
когда график погашения четко не определен или срок исполнения обязательств на
дату оценки уже наступил, обязательства принимаются в расчет стоимости
предприятия по их балансовой стоимости.

На четвертом этапе рассчитывается предварительная величина стоимости
предприятия как разницы между рыночной стоимостью совокупности активов
предприятия и текущей стоимостью его обязательств. Результаты указанного
расчета представляют собой стоимость предприятия в целом при наличии 100%-го
контроля для единоличного владельца. При оценке стоимости меньшей доли
необходимо сделать скидку на недостаток прав контроля над бизнесом и,
возможно, на низкую ликвидность оцениваемой доли.

Метод ликвидационной стоимости в оценке бизнеса

Как было отмечено выше, для оценки стоимости ликвидируемых предприятий
применяется второй метод затратного подхода — метод ликвидационной
стоимости.



Этапы применения метода ликвидационной стоимости в оценке бизнеса,
применяемого для оценки стоимости ликвидируемых предприятий:

- разработка календарного графика ликвидации предприятия, определение
выручки от реализации его активов. С учетом календарного графика ликвидации
активов величины стоимости активов дисконтируют на дату оценки по ставке
дисконта, учитывающей связанные с этой продажей риски;

- уменьшение выручки от реализации активов на величину прямых расходов,
связанных с ликвидацией предприятия, к которым относятся комиссионные
оценочным и юридическим фирмам, налоги и сборы, начисляемые при продаже
активов;

- прибавляется операционная прибыль (или вычитаются убытки), полученные в
результате осуществления деятельности предприятия в течение периода его
ликвидации;

- вычитаются преимущественные права на удовлетворение выходных пособий и
выплат работникам предприятия; требования кредиторов по обязательствам,
обеспеченным залогом имущества ликвидируемого предприятия; расчеты с
другими кредиторами

- расчет ликвидационной стоимости предприятия путем вычитания из
скорректированной стоимости всех его активов сумм текущих расходов по
ликвидации предприятия и по владению активами до их продажи, а также
величины обязательств предприятия.

Вывод:

Затратный подход к оценке стоимости бизнеса основывается на анализе баланса
предприятия, что дает возможность сформировать объективную оценку, а также
является наиболее достоверным в условиях нестабильной российской экономики по
сравнению с доходным и сравнительным подходами к оценке, что обусловлено
наличием достоверной исходной информации для расчёта, а также применением
методов, традиционных для отечественной экономики к оценке стоимости бизнеса,
основанных на анализе стоимости имущества предприятия и его задолженности.

Метод чистых активов, использованный в данной курсовой работе, позволяет
оценить предприятие с точки зрения издержек на его создание при условии, что
предприятие останется действующим. Для определения рыночной стоимости



собственного капитала предприятия все активы предприятия оценивались по
рыночной стоимости и из полученной суммы вычиталась стоимость обязательств
предприятия.
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