Mage nofpund or type unknown

BBepeHue

HoxoaHbIh Noaxoa cymTaeTcs Hanbonee NpMeMaeMbIM C TOYKU 3PEHNSA NHBECTULMOHHbIX
MOTWBOB, MOCKOJIbKY Nt060N NHBECTOpP, BKAAAbIBAOLWMIA AEHLIN B ENCTBYOLLEE
npeanpusaTue, B KOHEYHOM CYeTe NoKynaeT He Habop aKTUBOB, COCTOSALLMIA N3 30aHNNA,
COOpPY>XeHUN, MaLllnH, obopyaoBaHUs, HEMaTepuasbHbIX LEHHOCTEN N T.4., @ NOTOK
Oyaoywmx AOX0A40B, MO3BOJIAIOLWMNNA €MY OKYMNUTb BJIOXKEHHbIE CPpeacTBa, MoJy4YnTb
npubbiab N NOBbICUTL CBOe BnarococTtosHmne. C 3TOW TOYKN 3peHns BCe NpeanpusaTus, K
KakKnM Bbl 0TpPaCcisM SKOHOMMKM OHUN HX NpUHagiexanun, Npon3BoasaT BCEro oauH BUL,
TOBAPHOW NMPOAYKLMWN -AEHBIN.

JoxoaHbIM NOAX04 - 3TO COBOKYMNHOCTb METOA0B OLLEHKN CTOMMOCTUN 0ObEKTA OLEHKMN,
OCHOBaHHbLIX Ha onpegesieHnn OXXUAaeMblxX 40X0O0B OT 0bbekTa oueHku. [3]

Ll,eJ'IeCOO6pa3HOCTb npnMmeHeHna AoOXo4HOro noaxona ornpenendeTcd TeM, 4To
CyMMMpoBaHMe PbIHOYHbIX CTOMMOCTEN aKTUBOB npenonpunaTmnd He No3BosdAeT OTPa3nTb
PeaJibHYIO CTOMMOCTb NpennpunaTmni, Tak Kak He YHYHNTbIBaeT B3anMoaencTeme 3Tux
dKTUBOB N SKOHOMUMNYECKOE OKpPYXeEHNE busHeca.

MeToAbl OXOAHOIro NoAXo4a K olueHKe bu3Heca OCHOBaHbI Ha onpeaeneHnn TekyLlen
cTonmMocTun byayuwmx goxonos. OCHOBHbIE MeTOAbl - 3TO METO/ KanuTannsauum NoxXoaa;
MEeTOo[ ANCKOHTUPOBAHUS JEeHE)XXHbIX MOTOKOB.

MNpn oueHKe MeTOAO0M KanuTanamsauum goxona onpenenseTcs ypoBeHb 40X04a 3a
nepBbI MPOrHO3HbLIN Fo4 1 NpefnosiaraeTcs, 4To goxon byaeT TakuM e 1 B
nocneaywuime NporHo3Hble roabl (B criyvyae NnpMMeHeHns MeTona AUMCKOHTMPOBAHUSA
OEHEXXHbIX MOTOKOB ONpenensieTcs ypoBeHb OXOA0B 3a KaXKAbIM rod NPOrHO3HOro
nepuoaa).

K OCHOBHbIM HeOCTaTKaM [A0X0AHOr0 MoAxoa MOXXHO OTHECTU CJIOXKHOCTbL pacyeTa
CTaBOK KanuTanam3auum n OUCKOHTUPOBAHUSA. PacyeT 3TUX CTaBOK 3aBUCUT OT MHOIMMUX
(haKTOPOB 1 YC/IOBUI, YTO CYLLLECTBEHHO BAIMSIET Ha OLLEHKY B LesioM. [4]

TeopeTuyeckue acneKkTbl onpenesieHMs CTaBKU AUCKOHTUPOBAHUA U CTAaBKM
KanuTasv3aluuu B oueHKe bu3Heca
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CTaBKa ANCKOHTa - CTaBKa A40X04a, UCnosiblyeMasn s nepesoa cymm byayuinx
[0X0O0B B TEKYLLYI CTOMMOCTb. [TOMMMO [@HHOIr0 TeoOpeTUYeCKOro onpeneneHuns, B
npakTuKe oueHKN busHeca Nog CTaBKOWM ANCKOHTA NOHMMaeTCa oXugaeMasa CTaBKa
[oxona rno MMewLnMcs asbTepHaTUBHbIM BapMaHTaM UHBECTULMIA C CONOCTaBUMbIM
ypoBHeM pucka. CTaBka OUCKOHTa - 3TO NPOLLEHTHasa CTaBKa, UCrnoab3yemMas aas
nepecyeta 6yayLimMx NOTOKOB AOXOLOB B €4UHYIO BEJINYUHY TeKyLlen (cerogHAWwHen)
CTOMMOCTMW.

CTaBKa OMCKOHTA MM CTOMMOCTb NPMBJIEYEHUS KanuTasa OOJIKHA PacCYNTbIBATbLCS C
y4yeToM Tpex pakTopoB: 1) HaM4Yne y MHOrnMx NpegnpusTuin pasinyHbiX MICTOYHNKOB
npuBJieKaeMoro KanuTasa, KoTopble TPebyloT pa3HbIX YPOBHEN KOMMNEHCaLUK; 2)
HeobxoAMMOCTb y4eTa OJ1si UHBECTOPOB CTOMMOCTW AeHer Bo BpeMeHu; 3) dhakTop pucka
WU CTerneHb BEPOATHOCTM NOJIyYeHUA 0XXMAaeMbix B byayuieMm goxonos. [5]

B LenioM CTaBKa [I0X04a Ha KanuTan yYnThbIBAaeT BCE JeHE)XHble NOCTYMNJIEHUS, @ TakxXe
N3MEeHEeHNa KYpPCoBOM CTOMMOCTU oLeHnBaemMmoro obbekTa. Micxona U3 3Toro, cTaBka

[l0X0[1a M0 OTKPLITON KOMMaHUM MOXKeT BbiTb onpefesieHa Mo ciepyioLlen dopmyse: R,
= (LeHa Ha KOoHeLll nepunoaa-LeHa Ha Ha4yano+BCe BbiNAaThl) / LLEHa Ha Havyaso nepunoaa

HNaHHaa popMyna NokasbiBaeT OTHOLIEHME CYMMbl MPUPOCTa LLEHbI aKTKBa 3a
COOTBETCTBYWOLWMNI Nepuoa N NobbiX AEeHEXXHbIX MOCTYMJAEHNA OT BAAAEHNSA 3TUM
aKTMBOM K NepBOHa4asZIbHOW LeHe aKkTuBa. B cocTaBe 4OXOOHOro Noaxoaa K oLeHKe
busHeca 6onbLIOE MECTO 3aHMMaEeT MeTod NPsSMOn KanuTanmlaumm (meTon
KanuTanum3aunm goxonos). [1]

KanuTtanusauus noxona - NpoLecc, onpenensownin B3anMocBs3b dyayliero noxona u
TeKyLleln CTOMMOCTU oLeHnBaemMoro obbekTa. MeToa KanuTaan3auum 40X040B
LLesiecoobpasHoO NPUMEHATL B TeX ClyvasX, Korja MMeeTcsa A0CTAaTOYHO 60/bLLON 06beM
PEeTPOCNEKTUBHOM NHPOPMALMN, KOTOPAs MOXET AaTb onpeaenéHHoe rnpeacTaB/ieHne o
eé bynylien oesTenbHOCTU (MCXOAs U3 NPEArnoJsIoXKEHNS 0 HOPMaslbHbIX TEMMAax pPocTa).
CylLlecTBEeHHOEe N3MeHEeHVe 03Ha4YaeT 3aMeTHOoe yBesIn4eHne Uin yMeHblleHne
OTHOCUTE/IbHO CJ/IOXKMBLUErocs Temna pocTa KOMMaHuu.

KoHuenuus MmeTona KannTaams3aumm MCXoauT U3 TOro, YTo CTOMMOCTb 06beKTa Ha
OaHHbI MOMeHT BpeMeHu (V) onpepenseTca nyTeM genieHna goxona 3a onpenesieHHbin
nepuog (roa) (I) Ha HopMy Npubbinn (KoaddrumeHT KanuTannsaumm) (R): V=1/R

OCHOBHOE MPenMyLLLECTBO 3TOr0 MeTOa - MPOCTOTAa PACHETOB U OTPAXKAET PbIHOYHYIO
KOHBIOHKTYpPY. MeToa He cnefyeT NPUMEHSTb, KOrga oTCyTCTBYeT UHdopMaLms o
PbLIHOYHBIX caefikax. MNpakTuyeckoe NpuMeHeHne MeToa Kannutanmsaumm



npenycMmaTpuBaeT chefylowme oCHOBHbIe 3Tanbl: 1. AHann3 (pHaHCOBOW OTYETHOCTN. 2.
Bbibop BennynHbl npnbbinm 3. PacyeT afekBaTHOW CTaBKM KanuTanm3lauuu. 4.
OnpepeneHve npeaBapuTesibHON BeJIMHYUHBI CTOMMOCTW. 5. NpoBefeHne NornpaBok Ha
Hanmyne HepyHKLMNOHUPYIOLWMNX aKTMBOB. C MaTeMaTNYECKON TOYKMN 3pEHNA CTaBKa
KannTaamsauun - 3To AeNnTeNb, KOTOPbIN MPUMEHSAEeTCs aAnsa npeobpa3oBaHNsS BEANYUHDI
npubbIIN NN OEHEXXHOr0 NMOTOKa 3a OAWH Nepuon BPEMEHU B NOKa3aTeslb CTOMMOCTW.
[3]

CTaBKa KanuTaam3aumm MOXXKeT yCTaHaBNBATbCS OLLEHLLNKOM Ha OCHOBE N3Yy4YeHUSs
oTpacsn. YaCcTo cTaBKa KanuTanmsauum BbibMpaeTcs Ha OCHOBE CTaBKWU
ANCKOHTUPOBaHuUA. Takmum o6pa3om, Ha OCHOBAHMW MePBOW M1aBbl MOXKHO CAeNaThb
cnenywouwine BoiBoabl. CTaBKa ANCKOHTA - CTaBKa A0X04a, UCNoJsib3yeMas Ana nepesoa
cyMM ByayLimx 0OXOA0B B TEKYLLYIO CTOMMOCTb.

HeckonbkKo nHa4ve onpepenseTca KoaghpuuneHT kanntanmsaumm. C maTemMaTU4eCKomn
TOYKM 3pEeHUA KOI(PPULMEHT KannuTaamsauunum - 3To gennTtesb, KOTOPbIN NPpUMeHseTCs
ansa npeobpasoBaHUSA BENUYUHBI MPUBLINK N EHEXHOro NOTOKa 3a 0AUH Nepuoa
BpPeMeHI B NnokasaTesib CTOMMOCTU. [1oa KO3(hpuuUMeHTOM KannuTanansaunm Takxe
NMOHMMAIOT UM HOpMY Aoxonaa. [1]

3aKJn4yeHue

B noxooHoM noaxone oueHkn busHeca 06bekT cobCcTBEHHOCTM Kak ToBap obnanaeTt
noTpebuTenIbCKON CTOMMOCTbLIO U yAaoBAeTBOpsAeT NoTpebHOCTb B NOJy4YEHNN OOXOA0B.
OTcloaa CTOMMOCTb - 3TO AEHEXXHbIN 3KBMBAJIEHT COBOKYMHOCTU ByayLimnx 4oxono0s.,
KOTOpble MOJY4NT COBCTBEHHUK OT BNageHns o6bekKToM COOCTBEHHOCTN.

Mpn oueHKe C No3nLMM 4OXOAHOro Noaxona, BO raaBy yrjia CTaBUTCA OOXO0A4, KakK
OCHOBHOWN (haKTop, ONpenensawmn BenninHy ctommocTn obbekta. Yem 6onblie goxoga,
MPUHOCUMbIN 06BHEKTOM OLLEHKU, TeM BoNbLUEe BESINYMHA €ro PbIHOYHOW CTOMMOCTIN NpU
MPOYMNX PaBHbIX YC0BUAX. [1pn 3TOM MMeeT 3HaYeHMe NPOLO/KUTENIbHOCTb Nepunoaa
nosly4eHns BO3MOXXHOIo Joxo4a, CTeneHb U BUA PUCKOB, CONPOBOXAALWNX AAHHbIN
npouecc. [4]

[loX0AHbIN MOAXOA - 3TO onpefesieHne TekyLen CToMMocTn By ayuwmx 4OX040B,

KOTOpble, Kak 0)KnaaeTCs, MPUHECYT UCMOJIb30BaHNE N BO3MOXXHAaA AasibHenLwas
npogaka cobCTBEHHOCTU. B faHHOM Cily4ae NPpUMEHAETCA OLLEHOYHbI MPUHLAM
0XXNOaHus.



B pamMKax [OXOA4HOro noaxona BblAeNsaT ABa METOZa: 3TO MeTo ANCKOHTUPOBAHUS
JEeHEeXHbIX 0OX0A0B U MeTod KanuTanansaunm. 3TN MeTobl MPUMEHSIIOTCA B paMKax
JNOXOAHOro NoAxoAa, OHW UMEKT MHOIro pa3ninynii mexxay cobon. CTaBka
JNCKOHTUPOBAHUA B paMKaxX MeTo[a ANCKOHTUPOBAHUS AEHEXHbIX ABAA€TCS HOPMOW
NpubbINKN, KOTOPYIO OXXUAAET NOJYYMTb MHBECTOP. B pamMmkax MeTonda Kanntanusaumm
CTaBKa [NCKOHTa ABNAETCA COCTABHOM YaCTblo CTAaBKN KanuTanmsauuu. NMoMmmmo Hee B
COCTaB CTaBKW KanuTannmsauum BXOAUT HOPMa BO3BpaTa MHBECTUPOBAHHLIX CPeaCTB.

OTnnyme CTaBKM OUCKOHTUPOBAHUA OT CTAaBKN KanuTaamsaunny 3akKt0o4aeTCcsa B TOM, 4TO
CTaBKa OUCKOHTUPOBaHUA BKJIIOHAET B cebsa Temnsbl POCTa KanntTaansnmpyemoro aoxonaa.
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