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ВВЕДЕНИЕ

Развитие рыночной экономики в России привело к разнообразию форм собственности. Появилась особенность по своему усмотрению распорядиться принадлежащими собственнику квартирой, домом, другой недвижимостью, подыскать себе новое жилище или помещение для офиса, вложить свои средства в бизнес. 

У каждого, кто задумается реализовать свои права собственника, возникает много проблем и вопросов. Одним из основных является вопрос о стоимости собственности. С этой проблемой сталкиваются предприятия, фирмы, акционерные общества, финансовые институты. Акционирование предприятий, развитие ипотечного кредитования, фондового рынка и системы страхования также формирует потребность в новой услуге – оценке стоимости объектов и прав собственности.

В производственно-экономической практике экономических субъектов появляется множество случаев, когда возникает необходимость оценить рыночную стоимость имущества предприятий. Без нее не обходится ни одна операция по купле-продаже имущества, кредитованию под залог, страхованию, разрешению имущественных споров, налогообложению и т.д. Отсюда возникает потребность в специалистах по оценочной деятельности. Оценочная деятельность является основной частью процесса реформирования экономики и создания правового государства.

Впервые с проблемой оценки в России столкнулись в связи с проведением приватизации.

Толчок к расширению участия оценщиков в хозяйственной деятельности был связан с переоценкой основных фондов 1995-1997 гг.

Продолжающийся в нашей стране процесс инфляции активно обуславливает необходимость проведения периодической переоценки основных фондов организациями всех форм собственности, что помогает приводить их балансовую стоимость в соответствие с действующими ценами и условиями воспроизводства.

Прошедшие в России четыре переоценки основных фондов, осуществляемые при помощи переводных коэффициентов, значительно подняли их стоимость, что отрицательно сказалось на финансовом состоянии предприятий, а это в основном, обусловлено слабым участием независимых оценщиков в переоценке основных фондов. Именно такие оценщики способны достоверно оценить имущество предприятий по реальной или рыночной стоимости.

На сегодняшний день в России деятельность оценщиков на федеральном уровне регламентируется соответствующим Федеральным законом от 29.07.98г. № 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации"

В законе дано определение оценочной деятельности. Под ней понимается деятельность субъектов оценочной деятельности, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной или иной стоимости. 

Постановлением Правительства Российской Федерации от 28.08.99 г. № 932 уполномоченным органом по контролю осуществления оценочной деятельности в РФ назначено Министерство имущественных отношений Российской федерации.

Еще одним из главных законодательных актов, которые необходимо соблюдать являются "Стандарты оценки, обязательные к применению субъектами оценочной деятельности", утвержденные Постановлением Правительства Российской Федерации от 06.07.2001 г. № 519. Согласно этому постановлению разработка и утверждение методических рекомендаций по оценочной деятельности было возложено на Минимущество России.

Процесс приватизации, возникновение фондового рынка, развитие системы страхования, переход коммерческих банков к выдаче кредитов под залог имущества формируют потребность в новой услуге – оценке стоимости предприятия (бизнеса), определении рыночной стоимости его капитала.

Капитал предприятия – товар уникальный и сложный по составу, его природу в значительной степени определяют конкретные факторы. Поэтому необходима комплексная оценка капитала с учетом всех соответствующих внутренних и внешних условий его развития. Потребность в определении рыночной стоимости предприятия не исчерпывается операциями купли-продажи. Возрастает потребность в оценке бизнеса предприятий при многочисленных и сложных вариантах реализации стоимости имущественных прав – акционировании, привлечении новых пайщиков и выпуске дополнительных акций, страховании имущества, получении кредита под залог имущества, исчислении налогов, использовании прав наследования и т.д.

Определение рыночной стоимости предприятия способствует его подготовке к борьбе за выживание на конкретном рынке, дает различное представление о потенциальных возможностях предприятия. Процесс оценки бизнеса предприятий служит основанием для выработки его стратегии. Он выявляет альтернативные подходы и определяет, какой из них обеспечивает компании максимальную эффективность, а, следовательно, и более высокую рыночную цену.

По мере того как в нашей стране появляются независимые собственники предприятий и фирм, все острее становится потребность в определении рыночной стоимости их капитала.

Государство, продавая экономические объекты по минимальным ценам, теряет право присвоения будущих доходов, причем зачастую теряют эти права и действительные собственники предприятий – их работники. Следовательно, не учитывать будущие доходы от собственности при ее продаже неправомерно.

Поэтому оценка бизнеса с каждым годом становится более актуальной, т.к. в условиях рынка невозможно эффективно руководить любой компанией без реальной оценки бизнеса. Оценка стоимости предприятия выступает универсальным показателем эффективности любых управленческих стратегий. При покупке-продаже имущества, при оценке интеллектуальной собственности, при переоценке основных фондов, при осуществлении амортизационной политики и при большинстве других рыночных действий реальная оценка объективно необходима. Без профессиональной оценки невозможно, в частности, цивилизованное становление рынка недвижимости.

В связи  с вышеотмеченным актуальность вызванной темы не вызывает сомнения. Работа имеет традиционную структуру: введение, две главы, заключение, библиографию и приложения.

В первой главе рассмотрены теоретические основы оценки бизнеса методом стоимости чистых активов, включающие в себя оценку рыночной стоимости недвижимости, машин и оборудования, нематериальных и оборотных активов предприятия.

Вторая глава посвящена практическим расчетам по определению рыночной стоимости предприятия строительной отрасли (ЗАО "Саянстрой") затратным подходом: приведены расчеты рыночной стоимости недвижимости, машин и оборудования, нематериальных и оборотных активов предприятия, выведена итоговая величина 100%-го пакета ЗАО "Саянстрой".

В Заключении изложены выводы по применению различных методов в оценке бизнеса и особенности их использования, даны рекомендации по их применению.

ГЛАВА 1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ 
МЕТОДА СТОИМОСТИ ЧИСТЫХ АКТИВОВ

1.1. Предприятие как объект оценки

Оценка бизнеса позволяет определить рыночную стоимость собственного капитала закрытых  и открытых предприятий.

Бизнес – это предпринимательская деятельность, направленная на производство и реализацию товаров, услуг, ценных бумаг, денег или других видов разрешенной законом деятельности с целью получения прибыли. Для достижения такой цели должно быть создано предприятие. В процессе оценки бизнеса выявляют альтернативные подходы к управлению предприятием и определяют какой из них обеспечит предприятию максимальную эффективность, а следовательно и более высокую рыночную цену.

Бизнес – это конкретная деятельность, организованная в рамках определенной структуры. Главная ее цель – получение прибыли. Любой бизнес имеет свою экономико-организационную форму в виде предприятия.

вырезано
Вторая группа принципов включает в себя: 

1. Принцип вклада – суть которого заключается в следующем: включение любого дополнительного актива в систему предприятия экономически целесообразно, если получаемый прирост стоимости предприятия больше затрат на приобретение этого актива.

2. Принцип остаточной продуктивности – заключается в том, что остаточная продуктивность земельного участка определяется как чистый доход после того, как оплачены расходы на менеджмент, рабочую силу и эксплуатацию капитала.

3. вырезано

Третья группа принципов обусловлена действием рыночной среды и включает в себя:

1. Принцип соответствия – по которому предприятие, не соответствующее требованиям рынка по оснащенности производства, технологии, уровню доходности и т.д., скорее всего будет оценено ниже среднего.

2. Принцип регрессии и прогрессии. Регрессия имеет место, когда предприятие характеризуется излишними применительно к данным рыночным условиям улучшениями. Рыночная цена такого предприятия, вероятно, не будет отражать его реальную стоимость и будет ниже реальных затрат на его формирование. Прогрессия имеет место, когда в результате функционирования соседних объектов, например объектов, обеспечивающих улучшенную инфраструктуру, рыночная цена данного предприятия скорее всего окажется выше его стоимости.

3. вырезано

1.2. Оценка рыночной стоимости недвижимости

Затратный (имущественный) подход в оценке бизнеса рассматривает стоимость предприятия с точки зрения понесенных издержек. Балансовая стоимость активов и обязательств предприятия вследствие инфляции, изменений конъюнктуры рынка, используемых методов учета, как правило не соответствует рыночной стоимости. В результате перед оценщиком встает задача проведения корректировки баланса предприятия.

Для осуществления этого предварительно проводится оценка обоснованной рыночной стоимости каждого актива баланса в отдельности, затем определяется текущая стоимость обязательств и, наконец, из обоснованной рыночной стоимости суммы активов предприятия вычитается текущая стоимость всех его обязательств. Результат показывает оценочную стоимость собственного капитала предприятия. 

вырезано

Премия за инвестиционный менеджмент. Чем более рискованны и сложны инвестиции, тем более компетентного управления они требуют. Инвестиционный менеджмент не следует путать с управлением недвижимостью, расходы по которому включаются в операционные расходы.

Метод определения капитализации 
с учетом возмещения капитальных затрат

Как уже отмечалось ранее, коэффициент капитализации применительно к недвижимости включает ставку дохода на инвестиции и норму возврата капитала. Если прогнозируется изменение стоимости актива (уменьшение или рост), то возникает необходимость учета в коэффициенте капитализации возмещения капитала.

Существует три способа возмещения инвестированного капитала:

· прямолинейный возврат капитала (метод Ринга);

· возврат капитала по фонду возмещения и ставке дохода на инвестиции (метод Инвуда). Его иногда называют аннуитетным методом;

· возврат капитала по фонду возмещения и безрисковой ставке процента (метод Хоскольда).

· вырезано

1. Производится приведение будущей стоимости доходов в период владения и прогнозируемой стоимости реверсии к текущей стоимости. Таким образом,

	Стоимость недвижимого имущества
	=
	Текущая стоимость периодического потока дохода
	+
	Текущая стоимость реверсии


Применение сравнительного (рыночного) подхода
 для оценки недвижимости


Сравнительный (рыночный) подход представлен:

· методом сравнения продаж;

· методом валового рентного мультипликатора.

Метод сравнения продаж. Данный метод основан на сопоставлении и анализе информации о продаже аналогичных объектов недвижимости, как правило, за последние 3-6 месяцев. Основополагающим принципом метода сравнительных продаж является принцип замещения, гласящий, что при наличии на рынке нескольких объектов инвестор не заплатит за данный объект больше стоимости недвижимости аналогичной полезности. Данный метод является объективным лишь в случае наличия достаточного количества сопоставимой и достоверной информации по недавно прошедшим сделкам.

Этот метод требует базы данных по совершённым сделкам, включающей информацию об условиях и ценах сделок, продавцах и покупателях. Для анализа сде​лок, произведенных с объектами, сопоставимыми с оцениваемым, необходимо выявить сегмент рынка, для которого эти объекты типичны.
вырезано

Процентные поправки вносятся путем умножения цены продажи ана​лога или его единицы сравнения на величину процентной поправки. Сто​имость оцениваемого объекта с учетом процентной поправки выглядит сле​дующим образом:
V = (Сед ( Кед)(Ппр = (Сед ( Ппр)(Кед, 
	Где
	V
	· стоимость оцениваемого объекта;

	
	(Сед ( Кед )
	· цена продажи аналога до учета поправки;

	
	Ппр
	· величина процентной поправки;

	
	Сед
	· цена продажи единицы сравнения;

	
	Кед
	· количество единиц сравнения.


К процентным поправкам можно отнести, например, поправки на местоположение, время продаж.
Денежные поправки. Относительная денежная поправка изменяет цену лишь одной единицы сравнения. Стоимость оцениваемого объекта с учетом относительной денежной поправки рассчитывается следующим образом:

V= (Сед ( Кед)((Под ( Кед ) = (Сед + Под)(Кед, 
	Где
	Под
	· величина относительной денежной поправки.


Относительную денежную поправку удобнее относить к цене продажи единицы сравнения, поэтому общая величина для всего объекта зависит от количества единиц сравнения. Абсолютная денежная поправка относится к цене продажи аналога в целом, изменяет на определенную величину цену всего объекта и ее величина не зависит от количества единиц сравнения. К абсолютным денежным поправкам относятся поправки на дополнительные улучшения, например наличие автостоянки. Поэтому стоимость оценивае​мого объекта с учетом абсолютной денежной поправки выглядит следую​щим образом:
V = (Сед ( Кед ) + Пад, 
	Где
	Пад
	· величина абсолютной денежной поправки.


Способы расчета и внесения поправок

Существуют следующие основные методы расчета поправок:
· метод, связанный с анализом парных продаж;
· метод прямого анализа характеристик;
· экспертный метод расчета.
· вырезано

В практике оценки применяется несколько методов определения износа и сооружений:
· метод срока жизни;
· метод разбиения.
Метод разбиения заключается в учете всех видов износа, к которым относятся:
· устранимый физический износ;
· неустранимый физический износ;
· устранимый функциональный износ;
· неустранимый функциональный износ;
· внешний износ.
Износ считается устранимым, если затраты на устранение дефекта яв​ляются меньшими по величине, чем добавляемая при этом стоимость. На​против, если затраты на исправление больше, чем добавляемая стоимость, то износ относится к неустранимому. Клиенты оценщиков часто требуют, чтобы список восстановимых элементов вместе с расчетом издержек вос​становления включался в отчет об оценке.
1. вырезано

2. Срок оставшейся экономической жизни здания составляет период от даты оценки и до окончания экономической жизни объекта.
3. Нормативный срок службы – это определенный нормативными актами срок службы зданий и сооружений.
Взаимосвязь между износом, восстановительной стоимостью, эффективным возрастом и типичным сроком экономической жизни здания выражается следующей формулой:
	И
	=
	ЭВ

	ВС
	
	ЭЖ


	Где
	И
	· износ

	
	ВС
	· восстановительная стоимость;

	
	ЭВ
	· эффективный возраст;

	
	ЭЖ
	· срок экономической жизни.


Эта формула может быть записана следующим образом:

	ЭВ
	= Процент износа восстановительной стоимости

	ЭЖ
	


Метод срока жизни используется как для расчета совокупного износа, так и для вычисления какого-либо одного вида износа.
1.3. Оценка рыночной стоимости машин и оборудования

После определения рыночной стоимости недвижимости оценщик дол​жен рассчитать рыночную стоимость технического оснащения предприя​тия, т.е. стоимость его рабочих и силовых машин, измерительных и регули​рующих приборов, оборудования, устройств, вычислительной техники, транспортных средств и т. д.
Объекты машин и оборудования характеризуются следующими отличи​тельными чертами:
· не связаны жестко с землей;
· могут быть перемещены в другое место без причинения невосполни​мого физического ущерба, как самим себе, так и той недвижимости, к кото​рой они были временно присоединены;
· могут быть как функционально самостоятельными, так и образовы​вать технологические комплексы.
В зависимости от целей и мотивов оценки объектом оценки могут вы​ступать:
· одна отдельно взятая машина или оборудование (типичный случай  – определение страховой стоимости, купля-продажа, передача в аренду);
· вырезано

Доходный подход в оценке машин и оборудования. Для реализации доходного подхода необходимо спрогнозировать ожидаемый доход от оцениваемого объекта. Применительно к машинам и оборудованию напрямую решить эту задачу невозможно, так как доход создается всем производственно-имущественным комплексом (ПИК). При использовании доходного подхода предлагается поэтапное решение задачи:
1. Рассчитывается операционный доход от функционирования производственной системы (либо всего предприятия, либо цеха или участка).
2. Методом остатка определяется та часть дохода, которую можно отнести к машинному парку этой системы.
С помощью метода дисконтирования или метода капитализации определяется стоимость всего машинного парка.
1.4. Оценка стоимости нематериальных и оборотных активов предприятия

В ряде российских нормативных документов дается определение нематериальных активов, рассматриваются их виды
. Обобщая изложенный в этих документах материал, можно отметить, что к нематериальным активам относятся активы:
· либо не имеющие материально-вещественной формы, либо материально-вещественная форма которых не имеет существенного значения для их использования в хозяйственной деятельности;
· способные приносить доход; 
· приобретенные с намерением использовать в течение длительного периода (свыше одного года)
.
Нематериальные активы можно подразделить на три основные группы

1. Интеллектуальная собственность (ИС).

2. Отложенные или отсроченные расходы.

3. вырезано

4. Цена фирмы (гудвилл).

1. Классификация объектов интеллектуальной собственности показана на рисунке 2Рис. 2. Классификация объектов интеллектуальной собственности

2. Отложенные или отсроченные расходы – издержки представленные в виде организационных расходов (гонорары юристам за составление юридических документов, услуги за регистрацию фирмы и т.д.), но все эти расходы осуществляются в момент создания предприятия.

3. Цена фирмы (гудвилл). Под ценой фирмы понимается стоимость ее деловой репутации. Деловая репутация в структуре нематериальных благ выделена согласно ст. 150 ГК РФ. Гудвилл в деловом мире рассматривается как стоимость деловой репутации фирмы.

К особенностям оценки интеллектуальной собственности можно отнести зависимость стоимости от:

· объема передаваемых прав;

· возможности несанкционированного использования

· уровня готовности к коммерческому использованию

Работа по оценке нематериальных активов, прежде всего интеллектуальной собственности в составе нематериальных активов, производится в определенной последовательности.

Осуществляется экспертиза:

· объектов интеллектуальной собственности;

· охранных документов (патентов, свидетельств);

· прав на интеллектуальную собственность.

При оценке нематериальных активов используются доходный. Затратный и сравнительный подходы.

вырезано

При оценке следует учитывать, что покупатель с приобретением дебиторской задолженности, получает право требовать пени, штрафа, неустойки, предусмотренных договором между должниками и дебитором (ст. 330, 395 ГК РФ). В связи с этим основным методом оценки является доходный.

На оценку дебиторской задолженности влияют такие факторы как: условия прекращения обязательств; сроки расчетов, предусмотренные договором; наличие обеспечения по соответствующему обязательству и т.д.

На основании имеющихся у предприятия документов о возникновении, составе и наличии дебиторской задолженности составляется перечень организаций-дебиторов имеющих задолженность, в том числе просроченную. После проведения предварительного анализа исходной информации производится оценка и учет безнадежных долгов. Далее проводится анализ финансового состояния организаций – дебитора.

Для определения рыночной стоимости дебиторской задолженности каждой из организаций-дебиторов величина суммы дебиторской задолженности дисконтируется. Величина рыночной стоимости дебиторской задолженности определяется путем умножения величины балансовой стоимости дебиторской задолженности за вычетом безнадежных долгов на величину коэффициента дисконтирования, в зависимости от срока неплатежа по денежным обязательствам. 

 Оценка расходов будущих периодов

Они оцениваются по номинальной стоимости, если еще существует связанная с ними выгода. Если же выгода отсутствует, то величина расходов будущих периодов списывается.

Оценка денежных средств

Эта статья не подлежит переоценке, так как денежные средства являются ликвидным товаром и их стоимость равна рыночной.

ГЛАВА 2. ПРАКТИЧЕСКИЙ РАСЧЕТ 
ПО ОПРЕДЕЛЕНИЮ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ СТРОИТЕЛЬНОЙ ОТРАСЛИ 
МЕТОДОМ СТОИМОСТИ ЧИСТЫХ АКТИВОВ

2.1. Анализ внешней информации

Характеристика региона

Республика Хакасия – это один из 12 регионов Сибирского федерального округа. Площадь республики – 61,9 тыс. км2, что составляет 1,2 от территории округа и является наименьшей среди регионов. Население республики 581 тыс. человек, в основном городское (73%). Республика Хакасия делится на 8 районов, в ее составе 5 городов – Абакан (столица республики), Саяногорск, Черногорск, Сорск, Абаза, и 18 поселков городского типа.

Главные реки — Енисей и его приток Абакан.

Расположена республика на юго-востоке Сибири, в западной части Минусинской котловины, по левобережью Енисея, на восточных склонах Кузнецкого Алатау и северных склонах Западного Саяна. Климат резко континентальный. Средние температуры января от -15 до -21°С, июля 17-20 °С.

Хакасия граничит на севере и востоке с Красноярским краем, на юго-востоке – с республикой Тыва, на юго-западе – с республикой Алтай, на западе – с Кемеровской областью.

Основные отрасли промышленности: горнодобывающая (каменный уголь, железная руда, руды цветных металлов, мрамор), легкая (шерстяная, трикотажная, кожевенная), машиностроение (производство контейнеров, вагонов, автокранов), цветная металлургия (алюминий, молибден), лесная, деревообрабатывающая, пищевая. Энергетика представлена крупнейшей в мире Саяно-Шушенской ГЭС. Сельское хозяйство представлено посевами зерновых (главным образом пшеницы), мясомолочным скотоводством и овцеводством. От Абакана до Кызыла — Усинский тракт. Судоходство по Енисею и Абакану. Бальнеогрязевой курорт – Шира. 

вырезано

Дебиторская задолженность по крупным и средним строительным организациям на 1 января 2003 г. составила 269,8 млрд. рублей, удельный вес просроченной задолженности 29,7%

Кредиторская задолженность составила 408,7 млрд. рублей, удельный вес просроченной задолженности 30,6%. По всем округам, кроме южного и сибирского федеральных округов задолженность за 2002 год несколько возросла.

Важнейшим направлением деятельности Госкомитета в 2002 году было выполнение функций заказчика-координатора федеральной целевой программы "Жилище" на 2002-2010 годы, утвержденной Постановлением Правительства Российской Федерации от17 ноября 2001г. № 675. Этот документ на сегодня определяет существо федеральной государственной жилищной политики.

Госстрой России активно развивает международное сотрудничество, направленное прежде всего на привлечение иностранных инвестиций и кредитов и создание условий для экспорта строительных услуг российских организаций, для строительства и реконструкции объектов, продолжает развивать взаимовыгодные международные связи со строительными министерствами и фирмами более 50 стран мира.

Давно назрел вопрос принятия целого пакета федеральных правовых актов, направленных на демонополизацию привлечение инвестиций в жилищно-коммунальную отрасль.

Стратегическим курсом остается создание эффективной и социально ориентированной экономики. Особенно это касается отраслей жизнеобеспечения, в которых основной акцент в 2003 году будет сделан не просто на увеличение темпов замены оборудования, а на инновационный подход.

Одним из ключевых подходов Госстроя России остается осуществление жилищно-коммунальной реформы.

2.2. Анализ финансового состояния предприятия

Характеристика предприятия

ЗАО "Саянстрой" создано путем преобразования треста "Саяналюминстрой" в 1992 году. Это единственная в Хакасии многопрофильная комплексная строительная компания, имеющая государственные лицензии на все виды строительно-монтажной деятельности, проектные работы и на производство строительных материалов и конструкций.

Строительная продукция, выпускаемая фирмой, вводимые жилые дома и объекты промышленного и социального культурного назначения отличаются высоким качеством и сочетают в себе современные технологии, натуральное экологически чистое сырье и последние достижения в строительной отрасли.

вырезано
	К тек. ликвидности =
	Текущие активы

	
	Текущие обязательства


1. Коэффициент быстрой ликвидности по своему назначению аналогичен коэффициенту текущей ликвидности, однако, он исчисляется по более узкому кругу текущих активов, когда из расчета исключена наименее ликвидная их часть – производственные запасы. Логика такого исключения состоит в том, что при вынужденной ликвидации денежные средства, полученные от реализации запасов будут значительно меньше первоначальных затрат, отраженных в активе баланса. В частности, в условиях рыночной экономики типичной является ситуация, когда при ликвидации предприятия выручают 50% и менее от учетной стоимости запасов. К денежным средствам и дебиторской задолженности можно добавить легко реализуемые ценные бумаги. Реальные показатели значения рассматриваемого коэффициента для российских предприятий составляет 0,7-0,8, что признается допустимым. Для оцениваемого предприятия величина данного показателя составила 0,1 на конец рассматриваемого периода, что свидетельствует о недостаточной ликвидности активов.

	К быстрой. ликвидн.=
	Ден. средства +Краткоср. вложения +Деб. задолженность > 1 года.

	
	Текущие обязательства


2. Анализ финансовой устойчивости проводится для выявления платежеспособности предприятия и направлен на выявление стабильности или нестабильности его деятельности, а также степени зависимости предприятия от кредиторов и инвесторов.

3. вырезано

2.3. Оценка недвижимости предприятия

Описание и анализ объекта оценки

Для проведения работы по оценке рыночной стоимости здания железобетонного склада, расположенного по адресу г. Саяногорск, ул. Индустриальная, 21 Заказчиком были представлены следующие документы:

· технический план БТИ на здание склада 

· справка о балансовой стоимости.

Балансовая стоимость здания 836720 руб.

Остаточная стоимость здания 313800 руб.

Анализ местоположения объекта оценки

Оцениваемый объект – здание склада

Объект оценки расположен в г. Саяногорске РХ, ул. Индустриальная, 21.

Район характеризуется средней плотностью застройки, преимущественно промышленными и производственными зданиями и сооружениями.

Транспортная доступность удовлетворительная.

Коммерческая привлекательность объекта – не привлекательный.

Описание объекта оценки

вырезано

Сравнительный подход

Подход к оценке с точки зрения сравнения продаж основывается на прямом сравнении оцениваемого объекта с другими объектами недвижимости, которые были проданы или включены в реестр на продажу. Рыночная стоимость недвижимости определяется ценой, которую заплатит типичный покупатель за аналогичный по качеству и полезности объект.

Данный подход наиболее действенен для объектов недвижимости, по которым имеется достаточное количество информации о недавних сделках купли-продажи. Любое отличие условий на дату оценки должно быть учтено при анализе.

Расчет рыночной стоимости выполняется в следующей последовательности:

1. Подбор информации по продажам, предложения к продаже объектов, аналогичных оцениваемому.

2. Выбор параметров сравнения.

3. Сравнение объекта и аналогов по элементам сравнения и корректировка цен продаж аналогов для определения стоимости объекта оценки.

4. Согласование данных по аналогам и получение стоимости объекта оценки.

В оценочной практике принято выделять девять основных элементов сравнения, которые должны анализироваться в обязательном порядке:

1) права собственности на недвижимость;

2) состояние рынка;

3) экономические характеристики;

4) условия финансирования;

5) местоположение;

6) характер использования;

7) условия продажи;

8) физические характеристики;

9) компоненты не связанные с недвижимостью.

вырезано
	где 
	V 
	· обоснованная рыночная стоимость объекта оценки, руб;

	
	V1; V2; V3
	· стоимость объекта, определенная с использованием затратного подхода, подхода аналогов продаж и доходного подхода соответственно, руб;

	
	Q1; Q2; Q3
	· средневзвешенное значение достоверности затратного подхода, подхода аналогов продаж и доходного подхода соответственно


Подставив полученные значения в формулу, получим рыночную стоимость объекта

V = 985262 ( 0,256 + 856011 ( 0,375 + 407096 ( 0,367 = 724606 руб.

Таким образом, на основании имеющейся информации и данных, полученных в результате проведения настоящего анализа с применением методик оценки, можно сделать следующее заключение.

Рыночная стоимость объекта оценки здания склада расположенного по адресу г. Саяногорск, ул. Индустриальная, 21 по состоянию на 01 января 2003 г. г. с учетом округления составляет 724600 руб.

Полученная оценка рыночной стоимости в дальнейшем может использоваться в качестве отправной точки в ходе переговоров с партнерами при определении условий реализации имущественных прав, получения кредитов по залогу имущества, страхования, сдачи в аренду, рассмотрения дел в суде по разделу имущества и т.д. 

На предприятии имеется 12 единиц недвижимости. В результате выполненной оценки их рыночная стоимость по состоянию на 01.01.2003 года составила 19235,0 тыс. рублей.

2.4. Оценка машин и оборудования предприятия

Оценка машин и оборудования

Задание на оценку

Необходимо произвести оценку восстановительной, рыночной стоимости установки для сушки пиломатериалов ПАП - СИМ 07К по состоянию на 01.01.2003. Установка находится в эксплуатации с января 1999 года. Нормативный срок службы 10 лет. Установка предназначена для сушки всех пиломатериалов и заготовок из различных пород древесины. Отличительные особенности ПАП - СПМ:
вырезано

Двухфакторная модель зависимости цены аналогов от X4 (объема габаритного) и Х2 (мощности) установки имеет вид: 

	где:
	у 
	· цена аналога;

	
	х4
	· параметр (объем габаритный) аналога;

	
	х3
	· параметр (мощность) аналога

	
	a0; a1; a2
	· параметры уравнения регрессии


Параметры уравнения двухфакторной регрессии рассчитываются следующими формулами:
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a0 = y - a1(x1+ a2(x2
	где
	Gx4; Gx3 Gy
	· среднеквадратические отклонения соответствующих признаков Х4; Х3, У
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	· парные коэффициенты корреляции;

	
	y; x4; x3
	· средние величины факторных и результативного признаков. Среднеквадратические отклонения признаков XI, Х2, У рассчитываются с помощью встроенной функции Excel - СТАНДОТКЛОНП ().


Расчет параметров уравнения регрессии приведен в таблице 26. Уравнение двухфакторной регрессии имеет вид:

y=a0+a1(x4+ a2(x3
Для проверки достоверности выведенного уравнения регрессии рассчитаем выровненные значения цены (Таблица 26). Для этого рассчитаем значения цен аналогов при подстановке их параметров в уравнение регрессии. 
Среднеквадратическая ошибка регрессии:
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	где
	n
	· количество машин в выборке (6);

	
	e
	· количество параметров уравнения регрессии (3).


Достоверность уравнения регрессии:
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Таким образом, полученное уравнение регрессии используем для расчета цены оцениваемого объекта.
Процедура оценки

 На основе данных таблицы 15 методом парных продаж необходимо рассчитать среднемесячный рост цен по каждой модели установки в 2002 г. (процент считать простым)
Предполагается дальнейшее снижение темпов инфляции. Таким образом, ежемесячный рост цен по данному оборудованию:
2002 г
10%
2003 г
 2%
Расчет скорректированной цены аналогов приведен в таблице 16.
Таблица 16. Корректировка на дату продажи
	Параметр
	ед. изм.
	Аналог

	
	
	Объект
	А1
	А2
	A3
	А4
	А5
	А6

	Дата данных (продажи/оценки)
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Цена
	руб.
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	рост цен
	на руб.
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	рост цен
	% в мес.
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	рост цен (средний)
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	скорректированная цена на 06.99
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рост цен по годам
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	1999
	% в мес.
	вырезано

	2000
	% в мес.
	вырезано

	2001
	% в мес.
	вырезано

	срок корректировки, всего
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2001
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2002
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2003
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Поправка на дату продажи

	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Скорректированная цена
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таблица 17. Характеристики аналогов, принимаемые в расчет стоимости

	Параметр
	ед. изм.
	Аналог

	
	
	Объект
	А1
	А2
	A3
	А4
	А5
	А6

	Скорректированная цена
	руб.
	
	331124
	446724
	605428
	331124
	446724
	605428

	Технические характеристики

	Объем разовой загрузки, (Х1)
	мЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Удельный расход эл/энергии на сушку 1мЗ (Х2)
	квт/ч
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Мощность   (ХЗ)
	КВТ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Объем габаритный  (Х4)
	мЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Масса  (Х5)
	кг
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Материал внутр. обшивки (Х6)
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Для главного ценообразующего параметра (ГЦП) необходимо составить матрицу парных коэффициентов корреляции. 

Таблица 18. Матрица парных коэффициентов корреляции

	
	У
	Х1
	Х2
	ХЗ
	Х4
	Х5

	У
	1
	
	
	
	
	

	Х1
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Х2
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	ХЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Х4
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Х5
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Проверка на мультиколлениарность
	YX1 >Х1Х2 

YX2>X1X2
	0,995 > 0,9897
0,9706 > 0,9897
	искл.

	YX2 > Х2ХЗ 

YX3 > Х2ХЗ
	0,9706 > 0,954

0, 998 > 0,954
	искл

	YX3 > ХЗХ4 

YX4 > ХЗХ4
	0,9982 > 0,999

0,9997 >0,999
	искл.

	YX4 > Х4Х5 

YX5 > Х4Х5
	0,9997 > 0,9938

0,9962 > 0,9938
	искл


Главный ценообразующий параметр Х4 – габаритный объем, как имеющий наиболее тесную корреляционную с У.

Для расчета стоимости используем аналоги А1, А2, A3. Кроме того, расчет стоимости будет проведен по двум параметрам Х4 и ХЗ, как параметрам, имеющим наиболее тесную корреляционную связь с ценой. Расчет представлен в таблицах 18 и 19:

Таблица 19. Расчет стоимости с использованием Кл (линейного коэффициента торможения

	Параметр
	
	Аналог
	
	
	
	

	
	ед. изм
	Объект
	А1
	А2
	А3
	96/31,5<2,5

	Скорректированная цена
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Х3
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Х4
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Удельная стоимость для Х3 (Цан/Ран)
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Удельная стоимость для Х4 (Цан/Ран)
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Коэффициент Кл
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	


Таблица 20. Расчет стоимости с использованием Кс (степенного торможения

	Параметр
	
	Аналог
	
	
	
	

	
	ед. изм
	Объект
	А1
	А2
	А3
	Рmax/Pmin

	Скорректированная цена
	руб.
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Х3
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Х4
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	LOGX3
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	LOGX4
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Коэффициент степенного торможения
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	для Х3
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	для Х4
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	Стоимость скорректированная попараметрам
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	

	По Х3
	
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таблица 21. Параметры расчета уравнения регрессии

	Аналог
	Х4
	Цена
	

	1
	31,5
	331124
	

	2
	60,3
	446724
	

	3
	96,8
	605428
	

	Сумма
	188,6
	1383277
	

	Средняя арифметическая
	62,9
	461092,2 
	математич. ожидание

	Среднее квадратическое отклонение
	26,7
	
	

	Мода
	Н/Д
	
	

	Медиана
	60,3
	
	


Таблица 22. Проверка нормальности распределения данных

	
	Доверительный интервал
	Нормальное распределение
	Кол-во
	Доля

	Допуск
	minimum
	maximum
	
	
	

	Х+/- 1&
	
	
	68,30%
	
	

	Х+/-2&
	9,42602
	116,307
	95,45%
	3
	100%

	Х+/- 3&
	
	
	99,70%
	
	


Таким образом, при допуске 2& распределение данных нормально. Отбраковка аномальных значений признаков: не требуется

Таблица 23. Параметры уравнения регрессии

	Аналог

	Параметр Х4
	Цена
	Ув

	1
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	3
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	сумма
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	средняя арифметическая
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	среднее квадратическое отклонение
	вырезано
	вырезано

	Мода
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Медиана
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Число аналогов
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Среднеквадратическая ошибка уравнения регрессии
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Достоверность уравнения регрессии

	
	
	


Vx=&x/У


42,50 Совокупность неоднородна
Y=аО+а1Х



[image: image7.wmf]Зависимость цены установки ПАП-СПМ07К от объема габаритного

0

200000

400000

600000

800000

объем габаритный

цена, руб.

Ряд1

Линейный (Ряд1)



 У=196604+4207,1Х 


Уоо= 450292
 Х=60,3

D=Se/y*100%
0,95

Se=(Yi-Ye)/ n-l
4382
Метод множественной корреляции

Таблица 24.Основные параметры многофакторной модели

	Параметр
	ед изм
	Аналог

	
	
	Объект
	А1
	А2
	A3
	А4
	А5
	А6

	Скорректированная цена
	Руб.
	
	331124
	446724
	605428
	331124
	446724
	605428

	Технические характеристики

	Объем разовой загрузки, (Х1)
	мЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Удельный расход эл/энергии на сушку 1мЗ (Х2)
	квт/ч
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Мощность (ХЗ)
	КВТ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Объем габаритный (Х4)
	мЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Масса (Х5)
	кг
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


	
	У
	Х1
	Х2
	ХЗ
	Х4
	Х5

	У
	1
	
	
	
	
	

	Х1
	0,9950
	1
	
	
	
	

	Х2
	-0,9706
	-0,98974332
	1
	
	
	

	ХЗ
	0,9982
	0,987267385
	-0,954417
	1
	
	

	Х4
	0,9997
	0,99254885
	-0,964962
	0,999293
	1
	

	Х5
	0,9961
	0,999938369
	-0,988096
	0,988973
	0,99384
	1


1,00
Таблица 25. Расчет параметров уравнения регрессии

	Аналог
	Параметр Х4
	Параметр ХЗ
	Цена
	Ув
	У-Ув
	(У-Ув)

	1
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	3
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	4
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	5
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	6
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Сумма
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	среднее арифметич. откл
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Среднее квадратич. откл.
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Мода
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Медиана
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Число аналогов
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


У=а0+а1*х4+а2*хЗ

а1= 13444,4

а2= -8671,1

а0= 111589,2
Таблица 26.Согласование результатов оценки

	Стоимость, полученная методом
	руб.


вырезано
удорожание на алюминиевую обшивку
63 360 руб.








439 098 руб.

Рыночная стоимость установки для сушки пиломатериалов 

ПАП - СПМ 07К на 01.01.2003 г. составляет: 439 098 руб.

Аналогичным образом была рассчитана рыночная стоимость всего парка машин и оборудования, находящегося на балансе предприятия. на предприятии 65 единиц машин и оборудования, их рыночная стоимость по состоянию на 01.01.03 составляет 9034 тыс. рублей.

2.5. Оценка оборотных активов предприятия

В результате проведенной оценки оборотных активов предприятия их рыночная стоимость составила 108166,5 тыс. рублей, в том числе:

· запасы 102076 тыс. рублей (корректировка запасов не проводилась так как метод учета их на предприятии отражает их рыночную стоимость); 

· дебиторская задолженность 6090,5 тыс. рублей (скорректирована на 465,5 тыс. рублей, т.к. имеет место безнадежная задолженность).

2.6. Вывод итоговой величины 
рыночной стоимости предприятия

Таблица 27. Сводная таблица определения рыночной стоимости ЗАО"Саянстрой"

	Наименование показателя
	Код стр. баланса
	На
 01.01 2003 г.
	Рыночная стоимость 
на 01.01 2003 г.

	
Активы

	1. Нематериальные активы
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	2. Основные средства
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	3. Незавершенное строительство
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	4. Долгосрочные финансовые вложения
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	5. Запасы
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	6. Дебиторская задолженность
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	7. Краткосрочные финансовые вложения
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	8. Денежные средства
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	
ИТОГО активы
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	
Пассивы

	9. Целевые финансирования и поступления
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	10. Заемные средства
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	11. Кредиторская задолженность
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	
ИТОГО пассивы
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Стоимость чистых активов предприятия составит С = А – О
	52677,5


 На основании имеющейся информации и данных, полученных в результате проведения анализа и расчетов, оценщик пришел к выводу, что рыночная стоимость предприятия определенная имущественным подходом методом стоимости чистых активов по состоянию на 01.01.2003 года составляет 52677,5 тыс. рублей.
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� Порядок оценки стоимости чистых» активов акционерных обществ, утвержденный приказом Министерства финансов РФ от 29 января 2003 г. № 10-н; Гражданский кодекс РФ, ст. 138, 139, 150; 





� Согласно ПБУ 14/2000 только те нематериальные активы могут быть учтены на счете 04, срок использования которых превышает год.








PAGE  
2

_1022400862.unknown

_1022400900.unknown

_1022401428.unknown

_1022406647.xls
Диаграмма2

		3		369000

				478000

				594000

				704000



Линейный (Ряд1)

объем габаритный

цена, руб.

Зависимость цены установки ПАП-СПМ07К от объема габаритного



Лист1

		

												369000

												478000

												594000

												704000





Лист1

		



объем габаритный, м3

цена, руб

Зависимость цены установки ПАП-СПМ07К от объема габаритного



Лист2

		3



Линейный (Ряд1)

объем габаритный

цена, руб.

Зависимость цены установки ПАП-СПМ07К от объема габаритного



Лист3

		





		






_1022401195.unknown

_1022400873.unknown

_1022400836.unknown

