diplomrus.ru -  Авторское выполнение научных работ на заказ. Контроль плагиата, скидки, гарантии, прямое общение с автором.

ОТЧЕТ 
№ 54 от 20.10.2007 г.

ОБ ОЦЕНКЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ 20% пакета акций ОАО БФ «Коммунар»
Заказчик: ОАО БФ «Коммунар»

Исполнитель: ООО «Лира»

Санкт - Петербург

2008
Генеральному директору

ОАО БФ «Коммунар»
г-ну Афанасьеву Н.И.
Исх. № 54  от 20 октября 2007 года.
Уважаемый Николай Иванович!

В соответствии с договором № 250 от  10.09.2007 года , заключенным между ОАО БФ «Коммунар» (Заказчик) и ООО «Лира»  (Оценщик) произведена оценка 20% пакета обыкновенных акций ОАО БФ «Коммунар» (в дальнейшем рассматриваемого и именуемого как «объект оценки»). Место нахождения ОАО БФ «Коммунар»: Россия, 188 320, Ленинградская область, Гатчинский район ,г .Коммунар, ул. Фабричная , дом 1 . 
Целью оценки является определение рыночной стоимости 20% пакета обыкновенных именных акций ОАО БФ «Коммунар» по состоянию на 1 октября 2007 года, для целей залога. Оценка рыночной стоимости осуществлялась в соответствии с требованиями Федерального закона от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации».

Предполагается, что результаты оценки, полученные в прилагаемом к настоящему письму отчете, будут использоваться в процессе кредитования.

Доводим до сведения читателей данной работы, что мнение о рыночной стоимости оцениваемого пакета зависит от основных допущений и ограничений, изложенных в основной части прилагаемого отчета.


Обращаем внимание, что настоящее письмо не является отчетом об оценке, а только предваряет его. Разделы прилагаемого отчета об оценке не могут использоваться отдельно, а только в связи с полным текстом отчета, принимая во внимание все содержащиеся в нем допущения и ограничения.

На основании информации, представленной и проанализированной в приведенном ниже отчете об оценке, оценщики пришли к заключению, что рыночная стоимость 20% пакета обыкновенных именных акций ОАО БФ «Коммунар», (без учета налога на добавленную стоимость - НДС) по состоянию на 1 октября 2007 г. округленно составляет:


69 143 000 (Шестьдесят девять  миллионов  сто сорок три тысячи) рублей
Основная информация и анализ, использованные для оценки рыночной стоимости, отражены в соответствующих разделах отчета. В случае необходимости мною могут быть даны дополнительные разъяснения и комментарии. 
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1. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ
Таблица 1
	· Заказчик оценки
	ОАО БФ «Коммунар»

	· Исполнитель оценки
	ООО «Лира»

	· Место нахождения оценщика и сведения о выданной ему лицензии
	188 650 г, Санкт-Петербург , ул. Куйбышева, дом 14. Лицензия Федерального Агентства по управлению федеральным имуществом РФ от дд мм  гг. №6158254 сроком до 01.01.08 года. 

	· Сведения о страховом полисе
	Оценочная деятельность ООО «Лира» застрахована. Страховой полис ОАО «Ресо-Гарантия» от 28.01.2006 г. №922/03369

	· Сведения об образовании сотрудника
	ГОУ ИДПО СЗ –диплом о профессиональной переподготовке ПП №16055, выданный ГОУ ИДПО СЗ 19.03.2007г. по программе «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)"

	· Основание проведения оценки
	Договор № 250 от 10.09.2007 года

	· Применяемые стандарты
	Стандарты оценки, обязательные к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденные Постановлением Правительства РФ № 519 от 6.07.2001 г.

	· Предмет оценки
	20% пакет акций ОАО БФ «Коммунар» в количестве 41374 штук. Номинальная стоимость одной акции составляет 1,0 руб.

	· Объект оценки
	ОАО БФ «Коммунар». Основным видом деятельности предприятия является производство упаковочной и технических видов бумаги ,и картона.
ИНН 7811015884

	· Юридический адрес объекта оценки Заказчика оценки
	Россия, 188320, Ленинградская область, Гатчинский район ,г. Коммунар, ул. Фабричная, дом 1. 

	· Фактический адрес объекта оценки
	Россия, 188320, Ленинградская область, Гатчинский район ,г. Коммунар, ул. Фабричная, дом 1.

	· Права на оцениваемое имущество
	Право собственности на производственные здания, производственные и технологические машины и оборудование. Право собственности и право долгосрочной аренды на занимаемые земельные участки

	· Наилучшее и наиболее эффективное использование
	В соответствии с постановкой задачи рассматривается существующее предприятие, которое, помимо основной деятельности, сдает неоперационные производственные площади в аренду

	· Цели оценки
	Для целей залога 

	· Задачи оценки
	Определение рыночной стоимости 20% пакета акций ОАО БФ «Коммунар»

	· Вид определяемой стоимости
	Рыночная стоимость

	· Дата определения стоимости объекта (дата проведения оценки)
	1 октября 2007 года

	· Номер отчета об оценке и дата составления отчета
	№ 54 от 20.10.2007 года

	· Курс доллара США ЦБ РФ на дату оценки
	24,95 рубля

	· Использованные стандарты оценки
	Стандарты оценки, обязательные к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденные постановлением Правительства Российской Федерации от 6 июля 2001 г. № 519

	· Балансовая (остаточная) стоимость основных средств на 1.10.2007 г.
	89047 тыс. рублей 

	· Номинальная величина Уставного капитала Общества
	41 тыс.рублей

	· Общее количество акций
	41 374 шт.

	· Количество акций оцениваемого пакета
	8 275 шт.



	· Оцененная рыночная стоимость объекта оценки
	Наиболее вероятная рыночная стоимость собственного капитала ОАО БФ «Коммунар» на дату оценки составляет 493 880 тыс. рублей

	· Оцененная рыночная стоимость предмета оценки
	Наиболее вероятная рыночная стоимость 20% пакета акций ОАО БФ «Коммунар» на дату оценки составляет 69 143 тыс. рублей


2. ОГРАНИЧЕНИЯ И ПРЕДПОЛОЖЕНИЯ

· Отчет об оценке достоверен в представленном объеме для указанных в нем целей оценки;

· Оценщик не несет ответственности за достоверность информации, которая была получена от Заказчика и Собственника объектов оценки и использована при подготовке настоящего Отчета;

· Оценщик не несет ответственности за вопросы юридического характера, определяющие права на объекты оценки;

· Отчет об оценке представляет собой мнение оценщика относительно величины стоимости определенного пакета акций предприятия, выставляемого на коммерческий конкурс, без каких-либо гарантий, что этот пакет может быть реализован по данной цене. Оценщик также не несет обязательств перед арбитражным судом или третьими лицами относительно полученных в процессе оценки результатов;

· Оценщик не принимает на себя ответственность за наличие скрытых факторов, оказывающих влияние на имущественные права и физическое состояние собственности;

· Информация, использованная в процессе оценки и содержащаяся в настоящем Отчете, согласно мнению Оценщика, была получена из достоверных источников;

· Ни Заказчик, ни оценщик не могут разглашать содержание настоящего Отчета без предварительного письменного согласования, если это не связано со стороны Заказчика с целями проведенной оценки;

· Предполагается, что все существующие федеральные и местные законы соблюдены, если не указано иначе;

· Предполагается, что лицо, управляющее рассматриваемыми объектами имущества, разумно и компетентно пользуется этими правами для удовлетворения своих нужд и потребностей, а также для удовлетворения нужд и потребностей собственников;

· Оценщик не несет ответственности за изменение рыночных условий и не несет никаких обязательств по исправлению данного Отчета с целью отразить события или изменяющиеся условия, происходящие после даты оценки.

3. ОБЩЕЕ ОПИСАНИЕ ПРЕДПРИЯТИЯ

Краткая история развития предприятия

 Данные о фирменном наименовании (наименовании) эмитента

Полное фирменное наименование эмитента: Открытое акционерное общество "Бумажная фабрика "Коммунар".

Сокращенное наименование: ОАО "БФ "Коммунар".

Предшествующее организационно-правовая форма, полное и сокращенное наименование:

Полное наименование: Акционерное общество открытого типа "Бумажная фабрика "Коммунар".

Сокращенное наименование: АООТ  "БФ "Коммунар".
Дата и основание изменения: Регистрация Ленинградской областной палатой 06.05.2002 года утвержденного решением годового собрания акционеров от 24.04.2002 года Устава ОАО "БФ "Коммунар". 

Сведения о государственной регистрации эмитента

Номер государственной регистрации юридического лица: 753/1.

Дата регистрации: 10.12.1992г.

Наименование органа, осуществившего государственную регистрацию: Администрация Гатчинского района Ленинградской области.

Данные, указанные в свидетельстве о внесении записи в единый государственный реестр юридических лиц о юридическом лице, зарегистрированном до 01 июля 2002 г.:
Основной государственный регистрационный номер юридического лица: 1024702085308.

Дата регистрации: 25.09.2002г.

Наименование регистрирующего органа: Министерство Российской Федерации по налогам и сборам.

Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Дата регистрации: 25.09.2002г.,запись № 1059 и Свидетельствами о государственной регистрации права собственности на объекты недвижимости и земельные участки. Принадлежность имущества подтверждена технической документацией, бухгалтерской инвентарной ведомостью, наличием на дату оценки объектов на производственных площадках предприятия.
Валюта бухгалтерского баланса предприятия на 01.10.2007 г. составляет 536 978 тыс. рублей.

Списочная численность персонала на предприятии составляет на дату оценки  480 человек.

Продукция предприятия 
ОАО БФ «Коммунар» известный в России и за рубежом производитель упаковочных и технических видов бумаг и картона плотностью от 25 до 150 г/м2, широко применяющихся в кондитерской, медицинской, пищевой, металлообрабатывающей, полиграфической и других отраслях промышленности.

Ассортимент продукции предприятия разнообразен: бумага «Коммунар-40», предназначенная для скоростной упаковки кондитерских изделий; крафт-бумага беленая и небеленая; бумага и картон для производства гофрокартона; пергамин упаковочный; основа для парафинирования 25 и 35 г/м2; основа для каширования фольги; парафинированная бумага; калька бумажная.




В январе 2003 года на предприятии было организовано производство переработки бумаги, где установлены две печатные флексографические машины фирмы «Виндмёллер и Хёльшер», позволяющие наносить до 6-ти красок, и две установки по нанесению парафина на бумагу. Основная продукция, выпускаемая на ОАО «БФ «Коммунар» - многокрасочная упаковка на основе ассортимента бумаг, изготавливаемых на предприятии.

В настоящее время компанией освоены такие основные направления полиграфической продукции, как парафинированный этикет для завертки конфет, в том числе композиционный материал ПП+бумага; влагопрочная крафт-бумага для упаковки дрожжей;  белый крафт для упаковки сыпучих продуктов - муки, сахара, крупы, бумага для упаковки одноразовых медицинских изделий; бумага для упаковки промышленных товаров; бумага для упаковки СГИ - рулончиков туалетной бумаги, бумажных полотенец.

Предприятие производит печать на  любых рулонных материалах, бумаге, фольге, пленках, комбинированных материалах.

Особое внимание на предприятии уделяется улучшению качества выпускаемой продукции. С ноября 2002 года успешно функционирует система по управлению качеством в соответствии с международными требованиями стандарта ISO 9001:2000.

Близость предприятия к Санкт-Петербургу и основным транспортным потокам выгодно отличает БФ «Коммунар» от других производителей аналогичной продукции.

Продукция
Продукцией предприятия является бумага в рулонах, рулончиках и листах. Она находит широкое применение в кондитерской, пищевой, швейной, машиностроительной, медицинской, приборостроительной отраслях промышленности.

Бумага «Коммунар 40»
ТУ 5434-004-00279054-2000
 
Фирменное название этикеточной бумаги плотностью 40 грамм на кв. метр. Предназначена для печатания этикета для наружной завертки кондитерских изделий на высокоскоростных автоматах.

Пергамин упаковочный
ТУ 13-7308001-388-86
 
Предназначен для выстилки ящиков под печенье, обертки мороженного, пищевых и других материалов.

Бумага парафинированная БП-1-25
ГОСТ 9569-79
 
Предназначена для внутренней подвертки кондитерских изделий на автоматах, выстилки ящиков, упаковки медикаментов.

Бумага парафинированная БП - 3-35
ГОСТ 9569-79
 
Предназначена для упаковки металлоизделий.

Основа парафинированной бумаги марки ОДП-35
ГОСТ 16711-84
 
Предназначена для упаковки металлоизделий.

Основа парафинированной бумаги марки ОДП-25
ГОСТ 16711-84
 
Этикеточная, машинной гладкости. Предназначена для выстилания ящиков, упаковки медикаментов, наружной завертки и внутренней подвертки кондитерских изделий на автоматах и полуавтоматах, работающих со скоростью 400 заверток в минуту.

Бумага для каширования фольги (небеленая, беленая)
ТУ 5436-002-00279054-95
 
Является основой для нанесения покрытия из фольги. Предназначена для изготовления кашированной фольги для различных пищевых продуктов, табачных изделий и других материалов.

Калька бумажная
ГОСТ 892-89
 
Предназначена для копирования чертежей тушью и методом электрографии с последующим копированием на светочувствительные диазотипные материалы, изготавливаемую для нужд народного хозяйства и экспорта.

Бумага-основа для клеевой ленты
ТУОП 5437-012-00279054-2005

Крафт-Бумага, марки А
ТУОП 5435-002-00279054-2005
 
Предназначена для упаковки пищевых и не пищевых продуктов с влажностью не более 15%, для изготовления пакетов и мешков.
Крафт-Бумага, марки Б
ТУОП 5435-002-00279054-2005
 
Предназначена для производства пакетов и мешков для упаковки сыпучих пищевых продуктов

Бумага для гофрирования (112-125г/м2)марка «Б-1»
ГОСТ 7377-85
 
Предназначена для изготовления внутренних слоев гофркартона.

Картон для плоских слоёв гофрированного картона.Марка «К-1» .
ТУОП 5441-007-00279054-2001
 
Предназначен для изготовления внешних слоёв гофрокартона.

Бумага для упаковывания медицинских изделии
ТУ 5434-844-0248643-94
 
Предназначена для упаковывания на автоматических линиях типа ''Мультивак'' медицинских изделий, стерилизуемых газовым, радиационным методом, а также паром.

Бумага упаковочная с нанесением печати
ТУОП 5434-024-00279054-2003

Этикетки парафинированные
ТУОП 9572-025-00279054-2003

Упаковочные полимерные материалы с печатью 
ТУОП 9572-026-00279054-2004

 

Предприятие имеет возможность производить бумагу с учётом индивидуальных требований заказчика.

Ниже в таблице 3 приведены данные о хозяйственной деятельности предприятия за прошедшие два года.

Таблица 3
Показатели основной хозяйственной деятельности ОАО БФ 
 «Коммунар»

Отраслевая принадлежность эмитента

Коды основных отраслевых направлений деятельности эмитента  (ОКВЭД): 21.12.

Основная хозяйственная деятельность эмитента

Основные виды хозяйственной деятельности (виды деятельности, виды продукции (работ, услуг)), обеспечившие не менее чем 10 процентов выручки (доходов) эмитента за каждый из отчетных периодов:

	Наименование показателя    
	Бумага
	Бумажные изделия

	Объем выручки (доходов) от данного вида хозяйственной деятельности, руб. 
	150 009 832
	36 675 114

	Доля объема выручки (доходов) от данного вида хозяйственной деятельности в общем объеме  выручки (доходов) эмитента, %                              
	80,4
	19,6


Структура себестоимости эмитента                                                               Таблица 4
	Наименование статьи затрат
	III квартал 2007 года

	Сырье и материалы, %
	58,3%

	Приобретенные комплектующие изделия, полуфабрикаты, %
	-

	Работы и услуги производственного характера, выполненные сторонними организациями, %
	6,4%

	Топливо, %
	0,5 %

	Энергия, %
	14,1%

	Затраты на оплату труда, %
	14,5%

	Проценты по кредитам, %
	0,2 %

	Арендная плата, %
	-

	Отчисления на социальные нужды, %
	3,5%

	Амортизация основных средств, % 
	1,0%

	Налоги, включаемые в себестоимость продукции, %
	0,3%

	Прочие затраты (пояснить), %

Лизинг оборудования и транспорта, %

Добровольное страхование, %

Амортизация по нематериальным активам, %

Вознаграждения за рационализаторские предложения, %

Обязательные страховые платежи, %

Представительские расходы, %

Иное, %

	1,2%

0,6%

0,4%

-

-

-

-

                0,1%

	Итого: затраты на  производство  и продажу продукции (работ, 

услуг) (себестоимость),  %
	100,0%

	Справочно: выручка  от  продажи  продукции (работ, услуг), 

% к себестоимости
	           111,2%


Стандарты (правила), в соответствии с которыми подготовлена бухгалтерская отчетность и произведены расчеты, отраженные в настоящем пункте: бухгалтерская отчетность подготавливается в соответствии с требованиями действующего законодательства РФ.
Материалы, товары (сырье) и поставщики эмитента

III квартал 2007 года:

Целлюлоза: ОАО “Группа Илим” - 18,6 %.

Лицензия:

Номер лицензии: 10-000-1-00255 
Дата выдачи: 13.09.2002
Срок действия: не установлен
Орган, выдавший лицензию: Федеральная комиссия по рынку ценных бумаг.
Общее количество участников эмитента на дату окончания отчетного квартала: 531

В состав лиц, зарегистрированных в реестре акционеров эмитента, входит  1 номинальный держатель.

Состав акционеров ОАО БФ  «Коммунар»

Полное фирменное наименование: Общество с ограниченной ответственностью "ХимТехноСервис - Талойл"

Сокращенное фирменное наименование: ООО "ХимТехноСервис - Талойл"

место нахождения: РФ, Архангельская область, г. Новодвинск, ул. Мельникова, д.1

размер доли в уставном капитале эмитента: 52,9955%;

размер доли принадлежащих обыкновенных акций эмитента: 52,9955%.

Полное фирменное наименование: Общество с ограниченной ответственностью "АрктикИнКом"
сокращенное фирменное наименование: ООО "АрктикИнКом"

размер доли в уставном капитале эмитента: 29,9300%;

размер доли принадлежащих обыкновенных акций эмитента: 29,9300%.

В соответствии с Уставом , высшим органом управления Общества является Общее собрание акционеров, состоящее из акционеров или их представителей, действующих на основании доверенности. Собрание акционеров вправе принимать решения по любому вопросу в соответствии с законодательством РФ и Уставом Общества.

Совет директоров Общества осуществляет общее руководство деятельностью Общества, за исключением решения вопросов, отнесенных к исключительной компетенции Общего собрания.

Исполнительным единоличным органом управления является Генеральный директор. Генеральный директор в пределах своей компетенции осуществляет руководство текущей деятельностью предприятия.

На дату оценки Генеральным директором предприятия является Афанасьев Николай Иванович. Первый заместитель Генерального директора Дикунец Игорь Анатольевич. (контактный тел./факс (812) 460-10-95. 
 Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Таблица 16.
 Расчет показателей оборачиваемости ОАО БФ  «Коммунар».

	Показатель
	2004
	2005
	2006
	2007

	Фондоотдача основных средств
	5,6
	6,5
	5,2
	6,6

	Оборачиваемость оборотных активов
	3,8
	3,8
	3,2
	2,2

	Срок оборота оборотных активов, дней
	96
	96
	114
	166

	Оборачиваемость дебиторской задолженности
	9,98
	10,46
	12,96
	3,14

	Срок оборота дебиторской задолженности, дней
	37
	35
	28
	116

	Оборачиваемость товарно-материальных запасов 
	6,4
	6,7
	6,9
	7,6

	Cрок оборота товарно-материальных запасов, дней
	57
	54
	53
	48

	Оборачиваемость кредиторской задолженности
	7,7
	11,5
	12,1
	7,9

	Срок оборота кредиторской задолженности, дней
	47
	32
	30
	46

	Операционный цикл, дней
	
	
	
	


5.6.  ВЫВОДЫ


В целом за рассматриваемый период (3 кв. 2004 – 3 кв. 2007 гг.) финансовое состояние ОАО БФ  "Коммунар" можно охарактеризовать следующим образом. В 2004-2006 г. собственный капитал у общества постоянно растет: от 61% до 84%, в 2007 году доля собственного капитала снизилась до 45%. Cоответственно доля заемного капитала составляла 39% и 16% , в 2007 году доля заемного капитала                      выросла до 55% в связи с кредитом. 

                             
Начиная с 2004 г. средства практически равномерно распределены между оборотными и внеоборотными активами, доля которых по итогам 3 кв. 2007 г. составила 51% и 49% соответственно от общей суммы хозяйственных средств. Сложившая ситуация связана с тем, что, с одной стороны, общество обладает значительным имущественным комплексом (величина внеоборотных активов значительна), а с другой стороны, эффективно его использует (оборотные активы составляют значительную величину в общей величине средств предприятия). Большую часть внеоборотных активов составляют основные средства. Говоря о тенденции изменения основных средств, необходимо отметить, что в 2007 г. их доля снизилась до 17%, зато прочие внеоборотные активы увеличились до 32%. Что касается оборотных активов, то более половины составляют запасы , а дебиторская задолженность 22% , и только в 3 кв. 2007 года дебиторская задолженность выросла до 35%, а запасы составили 15%. 

Коэффициент текущей ликвидности за весь ретроспективный период >2. Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами находился в интервале от 0,3 до 0,7 , т.е. больше 0,1.

 Значения коэффициентов ликвидности свидетельствуют об очень хорошей платежеспособности предприятия на последнюю отчетную дату (1.10. 2007 г.): только 10% краткосрочных обязательств может быть погашено немедленно.

Анализ показателей прибыльности (рентабельности) деятельности ОАО БФ  «Коммунар» показывает высокий уровень отдачи средств, вложенных в его деятельность. Вместе с тем, следует отметить, что предприятие имеет положительную динамику изменения объема выручки. Кроме того, за анализируемый период удалось сократить непомерно большой уровень коммерческих расходов. В результате показатели «Рентабельности продаж» и «Рентабельности основной деятельности» в 3 кв. 2007 г. приняли положительные значения и составили, соответственно, 11,9% и 67,6%. 
Вместе с тем,  эффективное использование собственного капитала, имущества предприятия, включая как основные средства, так и внеоборотные активы, а также значительный уровень внереализационных расходов  позволяет предприятию получать прибыль от своей деятельности и оставляет его рентабельным. 

Несмотря на то, что наметилась тенденция улучшения эффективности использования активов (что в большей степени связано с увеличением выручки предприятия), срок оборота большинства активов по-прежнему остается значительным. Анализ финансовой устойчивости позволяет сделать вывод, что ОАО БФ  "Коммунар" находится в хорошем финансовом состоянии.
6. Краткий обзор социально-экономической ситуации в России и Санкт-Петербурге .
В связи с тем, что тенденции рынка купли-продажи коммерческой недвижимости напрямую зависят от экономической ситуации в стране, Оценщиками представлены краткие обзоры, как состояния рынка недвижимости Санкт-Петербурга так и экономической ситуации в России и Санкт-Петербурге. При проведении оценки, влияние на результаты расчетов могут оказать данные приведенных обзоров.

Численность экономически активного населения к концу июня 2007г. составила, по оценке, 74,8 млн.человек, или около 52% от общей численности населения страны. Преобладающая часть занятого населения сосредоточена в крупных и средних организациях. В мае 2007г. на них работало 38,4 млн.человек, или 55,1% общей численности занятых. Кроме того, в крупных и средних организациях привлекалось на условиях совместительства и по договорам гражданско-правового характера 2,0 млн.человек (в эквиваленте полной занятости). Общее число замещенных рабочих мест для полной занятости работников в крупных и средних организациях, определенное как суммарное количество работников списочного состава, совместителей и работников, выполнявших работы по договорам гражданско-правового характера, в мае 2007г. составило 40,4 млн. и было больше, чем в мае 2006г. на 0,5 млн.человек, или на 1,3%.

Индекс промышленного производства1) в I полугодии 2007г. по сравнению с I полугодием 2006г. составил 107,7%, в июне 2007г. по сравнению с июнем 2006г. - 110,9%, по сравнению с маем 2007г. - 104,5%. Индекс потребительских цен в июне 2007г. составил 101,0%, в том числе на продовольственные товары - 101,7%, непродовольственные товары - 100,3%, платные услуги населению - 100,6%. Базовый индекс потребительских цен (БИПЦ), исключающий краткосрочные неравномерные изменения цен под влиянием отдельных факторов, которые носят административный, событийный, а также сезонный характер, в июне составил 100,4% (с начала года - 103,0%).

Стоимость фиксированного набора потребительских товаров и услуг для межрегиональных сопоставлений покупательной способности населения в среднем по России в конце июня 2007г. составила 5735,5 рубля в расчете на месяц. За месяц его стоимость увеличилась на 1,3% (с начала года - на 9,6%). Стоимость фиксированного набора в Москве в конце июня 2007г. составила 8403,0 рубля и за месяц выросла на 1,0% (с начала года - на 9,4%), в Санкт-Петербурге - 6040,6 рубля и увеличилась на 1,1% (с начала года - на 9,8%). В июне 2007г. по сравнению с предыдущим месяцем цены на продовольственные товары выросли на 1,7% (в июне 2006г. - не изменились). 

Объем продукции сельского хозяйства всех сельхозпроизводителей (сельхозорганизации, крестьянские (фермерские) хозяйства, население) в июне 2007г. в действующих ценах, по расчетам, составил 113,2 млрд.рублей, в I полугодии 2007г. - 494,1 млрд.рублей. 

Растениеводство. Под урожай текущего года в хозяйствах всех категорий (сельхозорганизации, фермеры, население), по предварительным данным, зерновые культуры посеяны на площади 45,0 млн.гектаров, подсолнечник - на 5,3 млн., сахарная свекла (фабричная) - на 1,1 млн., картофель - на 2,8 млн., овощи - на 0,8 млн.гектаров. Посевы зерновых культур увеличились по сравнению с прошлым годом на 1,1 млн.гектаров (на 2,6%), из них посевы пшеницы - на 0,8 млн.гектаров (на 3,4%). Сахарной свеклы (фабричной) посеяно больше на 6,2%. Площади подсолнечника, картофеля и овощей сократились на 13,8%, 5,8% и 5,0% соответственно.

	2007г.
	Динамика производства продукции сельского хозяйства в % к

	
	соответствующему периоду предыдущего года
	предыдущему периоду

	Январь
	101,1
	84,2

	Февраль
	101,2
	93,2

	Март
	103,0
	138,4

	I квартал
	101,9
	56,7

	Апрель
	102,7
	105,1

	Май
	102,7
	108,5

	Июнь
	103,0
	122,8

	II квартал
	102,8
	143,8

	I полугодие
	102,5
	


Животноводство. К 1 июля 2007г. поголовье крупного рогатого скота в хозяйствах всех сельхозпроизводителей, по расчетам, составило 22,9 млн.голов (на 0,3% меньше по сравнению с аналогичной датой предыдущего года), из него коров - 9,5 млн. (на 1,2% меньше), свиней - 17,5 млн. (на 12,7% больше), овец и коз - 22,7 млн.голов (на 6,2% больше). В структуре поголовья скота на хозяйства населения приходилось 47,9% поголовья крупного рогатого скота, 44,0% свиней, 52,4% овец и коз (к началу июля 2006г. - соответственно 46,8%, 44,8% и 51,4%).

Жилищное строительство. В июне 2007г. организациями всех форм собственности построено 71,1 тыс. новых квартир, в I полугодии 2007г. - 213,2 тыс. квартир.

	2007г.
	Млн.м2
общей площади
	Динамика ввода в действие жилых домов В % к

	
	
	соответствующему периоду предыдущего года
	Предыдущему периоду

	Январь
	3,0
	164,5
	84,2

	Февраль
	2,5
	172,0
	159,8

	Март
	4,0
	132,9
	38,4

	I квартал
	9,5
	151,1
	72,4

	Апрель
	2,9
	129,0
	97,0

	Май
	2,8
	128,9
	213,7

	Июнь
	6,0
	119,5
	123,5

	II квартал
	11,7
	123,9
	

	I полугодие
	21,2
	134,8
	


По-прежнему наибольшие темпы прироста цен отмечаются на строительные материалы. Так, цемент подорожал на 5,5%, шифер, пиломатериалы хвойных пород, кирпич красный - на 1,8-3,4%.

Транспорт В I полугодии 2007г. грузооборот транспорта, по оценке, составил - 2427,4 млрд.тонно-километров, в том числе железнодорожного - 1026,3 млрд., автомобильного - 94,7 млрд., морского - 23,1 млрд., внутреннего водного - 28,7 млрд., воздушного - 1,4 млрд., трубопроводного - 1253,2 млрд.тонно-километров.

Оборот розничной торговли в июне 2007г. составил 855,9 млрд.рублей, что в товарной массе на 14,7% больше, чем за соответствующий период предыдущего года, в I полугодии 2007г. - 4741,0 млрд.рублей и больше на 14,2%. В июне 2007г. оборот розничной торговли на 84,8% формировался торгующими организациями и индивидуальными предпринимателями, осуществляющими деятельность в стационарной торговой сети (вне рынка), доля рынков составила 15,2% (в июне 2006г. - соответственно 80,3% и 19,7%). В структуре оборота розничной торговли удельный вес продовольственных товаров в июне 2007г. составил 45,5%, доля непродовольственных товаров - 54,5% (в июне 2006г. - соответственно 45,7% и 54,3%).

О финансовых результатах деятельности организаций в январе-мае 2007 года В январе-мае 2007г., по оперативным данным, сальдированный финансовый результат (прибыль минус убыток) организаций (без организаций, осуществляющих деятельность в растениеводстве, животноводстве, растениеводстве в сочетании с животноводством (смешанное сельское хозяйство), без субъектов малого предпринимательства, банков, страховых и бюджетных организаций) в действующих ценах составил +1794,2 млрд.рублей, или +68,9 млрд.долларов США (44,2 тыс. организаций получили прибыль в размере 1986,8 млрд.рублей, 21,7 тыс. организаций имели убыток на сумму 192,6 млрд.рублей). В январе-мае 2006г. сальдированный финансовый результат составил (по сопоставимому кругу организаций) +1460,6 млрд.рублей, или +52,9 млрд.долларов США. В январе-мае 2007г. доля убыточных организаций по сравнению с январем-маем 2006г. снизилась на 4,6 процентного пункта и составила 32,9%.

Внешнеторговый оборот России по методологии платежного баланса1) в мае 2007г. составил (в фактически действовавших ценах) 47,9 млрд.долларов США (1236,7 млрд.рублей), в том числе экспорт - 30,3 млрд.долларов (782,5 млрд.рублей), импорт - 17,6 млрд. долларов (454,2 млрд.рублей).  Сальдо торгового баланса в мае 2007г. сложилось положительное, 12,7 млрд.долларов (в мае 2006г. - положительное, 14,2 млрд.долларов). Внешнеторговый оборот по данным таможенной статистики1) в мае 2007г. составил 45,5 млрд.долларов США. Экспорт составил 29,8 млрд.долларов, в том числе в страны дальнего зарубежья - 25,4 млрд.долларов, в государства-участники СНГ - 4,4 млрд.долла-ров. Импорт составил 15,7 млрд.долларов, в том числе из стран дальнего зарубежья - 13,2 млрд. долларов, из государств-участников СНГ - 2,5 млрд.долларов. 

Инвестиции в основной капитал. В мае 2007г. использовано 465,8 млрд.рублей инвестиций в основной капитал, или 123,1% к уровню соответствующего периода предыдущего года, в январе-мае 2007г. - 1685,3 млрд.рублей и 120,8%.

1. По состоянию на конец марта 2007г. накопленный иностранный капитал2) в экономике России составил 151,5 млрд. долларов США, что на 33,1% больше по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года. Наибольший удельный вес в накопленном иностранном капитале приходился на прочие инвестиции, осуществляемые на возвратной основе (кредиты международных финансовых организаций, торговые кредиты и пр.) - 50,0% (на конец марта 2006г. - 51,0%), доля прямых инвестиций составила 48,2% (47,4%), портфельных - 1,8% (1,6%). Основные страны-инвесторы в I квартале 2007г. - Кипр, Великобритания, Нидерланды, Люксембург, Германия, Франция, Виргинские (Британские) острова, Швейцария, США. На долю этих стран приходилось 84,5% от общего объема накопленных иностранных инвестиций, в том числе на долю прямых - 86,4% общего объема накопленных прямых иностранных инвестиций. В I квартале 2007г. в экономику России поступило 24,6 млрд. долларов иностранных инвестиций, что в 2,8 раза больше, чем в I квартале 2006 года.

2. Объем инвестиций из России, накопленных за рубежом, на конец марта 2007г. составил 12,8 млрд. долларов. В I квартале 2007г. из России за рубеж направлено 11,8 млрд.долларов иностранных инвестиций, или на 16,6% больше, чем в I квартале 2006 года. Объем погашенных инвестиций, направленных ранее из России за рубеж, составил 13,9 млрд.долларов, или на 47,3% больше, чем в I квартале 2006 года.

	Код ТН ВЭД
	Динамика внешней торговли со странами дальнего зарубежья за январь-апрель 2007года

НАИМЕНОВАНИЕ ТОВАРА
	в % к итогу
	экспорт
	в % к итогу
	импорт

	
	
	
	динамика к соответствующему периоду прошлого года
	
	динамика к соответствующему периоду прошлого года

	
	
	
	изменение доли, % пунктов
	темп роста в %
	
	изменение доли, % пунктов
	темп роста в %

	 
	Всего
	100
	 
	106,9
	100
	 
	156,2

	01-24
	Продовольственные товары и сельскохозяйственное сырье (кроме текстильного).                                                                                                                                                                                    
	1,3
	0,5
	174,6
	16,2
	-1,0
	146,9

	25-27                                             
	Минеральные продукты                                                                                                                                                                                                                                           
	66,4
	-5,7
	98,5
	0,8
	-0,1
	137,6

	27
	Топливно-энергетические товары                                                                                                                                                                                                                                 
	65,9
	-5,7
	98,4
	0,5
	-0,1
	136,0

	28-40                                             
	Продукция химической промышленности, каучук                                                                                                                                                                                                                    
	5,8
	0,5
	117,9
	15,0
	-3,8
	124,2

	41-43                                             
	Кожевенное сырье, пушнина и изделия из них                                                                                                                                                                                                                     
	0,1
	-0,1
	73,3
	0,3
	0,0
	183,0

	44-49                                             
	Древесина и целлюлозно-бумажные изделия                                                                                                                                                                                                                        
	3,7
	0,5
	124,4
	2,8
	-0,4
	134,5

	50-67                                             
	Текстиль, текстильные изделия и обувь                                                                                                                                                                                                                          
	0,1
	0,0
	91,6
	4,5
	0,4
	173,5

	71
	Драгоценные камни, драгоценные металлы и изделия из них                                                                                                                                                                                                        
	2,2
	-0,1
	99,4
	0,2
	0,0
	177,6

	72-83                                             
	Металлы и изделия из них                                                                                                                                                                                                                                       
	16,8
	4,5
	145,2
	5,5
	0,7
	179,9

	84-90                                             
	Машины, оборудование и транспортные средства.                                                                                                                                                                                                                  
	2,7
	-0,3
	98,4
	51,4
	4,4
	170,7

	68-70, 91-97                                      
	Другие товары                                                                                                                                                                                                                                                  
	0,7
	0,2
	127,0
	3,3
	-0,2
	149,0


Краткий обзор социально-экономической ситуации в Санкт-Петербурге

Санкт-Петербург является вторым по значению после Москвы и ключевым на Северо-Западе России инфраструктурным центром, а также вторым по численности населения мегаполисом страны. Город является экономически развитым и финансово самостоятельным субъектом Федерации, а по объему валового регионального продукта (ВРП
) уступает только г. Москве, Ханты-Мансийскому автономному округу и Московской области. Экономика города хорошо диверсифицирована, структура ее близка к структуре развитых европейских городов. В городе 54% оборота приходилось на оптовую и розничную торговлю, 17 – на обрабатывающие производства, 10 – на транспорт и связь. В области 45% оборота сформировано обрабатывающими производствами, 18 – оптовой и розничной торговлей, 9% – транспортом и связью. 

На улучшение имиджа Петербурга за пределами России (т.е. на укрепление туристического потенциала) в 2007 году Смольный выделил 1 миллион евро. Такова стоимость рекламной кампании под слоганом No bears, just beauties (нет медведей, только красоты). Больше 300 рекламных щитов с такой надписью и фотоколлажами установлены в аэропортах и на улицах Лондона, Амстердама и Парижа. Компания Global Market Insite составила рейтинг брендов городов мира. Петербург обогнал в нем Москву и оказался на 40-м месте. Туроператоры уверены, что город мог бы попасть и в десятку, если бы улучшал туристическую инфраструктуру. Петербург оказался 40-м из 60. Москве досталось 48-е место, лидеры – Сидней, Лондон, Париж, Рим, Нью-Йорк, Вашингтон, Сан-Франциско, Мельбурн, Барселона и Женева. Методика расчета рейтинга разработана советником правительства Великобритании Саймоном Анхольтом. В онлайн-опросе приняли участие более 15 тыс. респондентов. Города оценивались по шести категориям: международное значение, местоположение, потенциал, ритм, люди (их доброжелательность) и условия. В сегодняшнем глобализированном мире города конкурирует друг с другом за потребителей, туристов, инвестиции, уважение и внимание. Мегаполисы – это экономические и культурные центры наций, становящиеся местом международного соперничества в области капиталов, талантов и славы. Город на Неве мог бы войти и в десятку, если бы государство реально проявляло заинтересованность в туризме. Среди важнейших проблем, связанных с привлекательностью города, выделяются безопасность гостей, а также недоброжелательный инвестиционный климат, мешающий развитию туристической инфраструктуры. 

Промышленное производство. В Санкт-Петербурге индекс промышленного производства в январе–мае 2007 года по сравнению с январем–маем 2006 года составил 114,2%, в том числе в добывающих отраслях – 24,3, в обрабатывающих производствах – 115,3, в производстве и распределении электроэнергии, газа и воды – 113,5%. Значительное увеличение выпуска продукции наблюдалось в производстве прочих неметаллических продуктов – в 3,7 раза, в производстве нефтепродуктов – 133%, в металлургическом производстве и производстве готовых металлических изделий – 131, в производстве изделий из кожи и производстве обуви – 123, в производстве резиновых и пластмассовых изделий – 122, в текстильном и швейном производстве – 121,5%. Сокращение выпуска продукции по сравнению с январем–маем 2006 года отмечено в прочих производствах – на 38%, в производстве транспортных средств и оборудования – на 10%. 

В Ленинградской области индекс промышленного производства в январе–мае 2007 года по сравнению с соответствующим периодом 2006 года составил 110,8%, в том числе в добывающих отраслях – 123,8, в обрабатывающих производствах – 111,5, в производстве и распределении электроэнергии, газа и воды – 102,8%. 

В Санкт-Петербурге индекс цен производителей в мае по сравнению с апрелем 2007 года составил 100,9%, в том числе в обрабатывающих производствах – 101%. При этом в обработке древесины и производстве изделий из дерева цены возросли на 3,7%, в химическом производстве – на 2,2, в производстве резиновых и пластмассовых изделий и производстве пищевых продуктов, включая напитки, и табака – на 1,8, в производстве транспортных средств и оборудования – на 1,4, в производстве прочих неметаллических минеральных продуктов – на 1,2%.

В Ленинградской области индекс цен производителей в мае по сравнению с апрелем 2007 года составил 101,5%, в том числе в обрабатывающих производствах – 101,2%. При этом в производстве транспортных средств и оборудования цены возросли на 6,4%, в обработке древесины и производстве изделий из дерева – на 3,1, в текстильном и швейном производстве – на 2,5, в химической производстве – на 1,3, в производстве нефтепродуктов – на 1,1%. 
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Строительство и инвестиции. В январе–мае 2007 года объем инвестиций в основной капитал превысил уровень соответствующего периода 2006 года по Санкт-Петербургу на 14,6%, в то время как по Ленинградской области снизился на 30% и составил, соответственно, 61,9 млрд. рублей и 
29,2 млрд. рублей. В Санкт-Петербурге значительно возросли инвестиции в Комитете по строительству, ФГУ ДСТО " Санкт-Петербург", СПб ГУП “Петербургский Метрополитен” и др.; по Ленинградской области – в ООО “Балттранссервис”, ОАО “Светогорск”, ООО “МЛП-КАД” и др., но при этом существенно сократился объем инвестиций в ЗАО “Ямал-газинвест”, ООО “Икеа”, ФЛ Ленинградская АЭС, ОАО “РПК-Высоцк” “Лукойл-II”, “Транснефть”. 

За январь–май 2007 года объем работ по виду деятельности “строительство” превысил уровень соответствующего периода прошлого года в Санкт-Петербурге на 19% и составил 62,8 млрд. рублей, в Ленинградской области снизился на 8% и составил 19,5 млрд. рублей.

За январь–май 2007 года ввод в действие жилых домов, как в городе, так и в области превысил уровень января–мая 2006 года (в городе – на 47%, в области – в 1,8 раза). С начала 2007 года в Санкт-Петербурге введено 794,3 тыс. кв. м жилой площади и в Ленинградской области – 187,2 тыс. кв. м (из них 82% – индивидуальные жилые дома площадью 152,7 тыс. кв. метров). 

За май в Санкт-Петербурге введены в действие: 1-ая очередь комплекса по производству пищевых продуктов в Колпинском районе, 1-ая очередь СЗ ТЭЦ второго пускового комплекса в Приморском районе, туристическо-гостиничный комплекс в Курортном районе, третья сцена Мариинского театра, предприятия торговли площадью 8,8 тыс. кв. м, трансформаторная и распределительная подстанции, 12 АЗС.

В Ленинградской области введены в действие помещение для крупного рогатого скота в Волховском районе, АТС на 900 номеров, газопровод протяженностью 6 км, 2 АЗС и база отдыха во Всеволожском районе, предприятия торговли площадью 127,4 тыс. кв. м, предприятие общественного питания на 30 мест. 

[image: image3.png]Beog xunbs B 2005 - 2007 ropax

Bongono 165 1280%

!wxmma.
: | . \ i

000
0
o
w0
0
o0

ol





Транспорт и связь. Объем услуг организаций транспорта Санкт-Петербурга в январе–мае 2007 года составил 58,7 млрд. рублей и увеличился по сравнению с январем–маем 2006 года на 13,9%. В Ленинградской области объем услуг транспортных организаций составил 29,4 млрд. рублей и увеличился на 49,4%. 

Объем услуг связи, оказанных организациями Санкт-Петербурга, в январе–мае 2007 года составил 33,8 млрд. рублей и возрос по сравнению с соответствующим периодом 2006 года на 25,8%. В Ленинградской области объем услуг связи составил 1,3 млрд. рублей и увеличился на 13,0%.

Сельское хозяйство. Выпуск продукции сельского хозяйства всеми сельхозпроизводителями Ленинградской области в январе–мае 2007 года составил 9,6 млрд. руб., или 98,3% к уровню января–мая 2006 года. По состоянию на 1 июня в хозяйствах всех категорий посеяно яровых культур на площади 78,2 тыс. га, что на 2% меньше уровня прошлого года. Сельхозорганизациями посеяны яровые культуры на площади 36,6 тыс. га, что на 1% меньше уровня прошлого года. Площади посевов сельхозкультур в хозяйствах населения и фермеров уменьшились на 3%. В хозяйствах всех категорий произведено 64,9 тыс. тонн мяса в живом весе (103% к соответствующему периоду прошлого года), 236,7 тыс. тонн молока (99,3%), 933 млн. штук яиц (97%). Хозяйствами населения и фермерами произведено 4% мяса, 8% молока и 1,3% яиц. В крупных и средних сельхозорганизациях надой молока на одну корову увеличился на 0,1% (2776 кг), средняя яйценоскость одной курицы-несушки уменьшилась на 2% (126 шт.). В сельскохозяйственных организациях реализация основных продуктов сельского хозяйства увеличилась. 

Цены. В январе–мае 2007 года индекс потребительских цен в Санкт-Петербурге составил 105,7% (в январе–мае 2006 года – 105,6%), в Ленинградской области – 104,7% (107,2%). По России индекс потребительских цен составил 104,7% (105,9%), в Москве –105,6% (106,1%). Опережающими темпами росли цены и тарифы на платные услуги населению, в городе их рост составил 109,3%, в области – 106,7%.

В мае 2007 года из продовольственных товаров плодоовощная продукция в городе подорожала в среднем на 8,1%, в области – на 8,2%. Наибольший прирост цен отмечался на капусту свежую – соответственно на 43,9 и 42,1%, на морковь –17,7 (17,9), лук репчатый – на 16,7 (8,9), при этом апельсины подешевели на 2,7 (2,3)%. Рис стал дороже как в городе, так и в области на 2,2%, окорочка куриные – на 1,3 (1,0), хлебобулочные изделия – на 1,3 (0,7)%. Цены на яйца снизились в городе на 8,1%, в области – на 7,5, на рыбу охлажденную – на 2,0 (1,8), на печень говяжью – на 1,0 (0,8), на сахарный песок – на 0,9 (0,7)%.

В мае 2007 года цены на автомобильный бензин, как в городе, так и области возросли на 0,1%.

Стоимость фиксированного набора потребительских товаров и услуг, применяемого для проведения межрегиональных сопоставлений, в ценах мая 2007 года составила в Российской Федерации 5664 руб., в Москве – 8318, в Санкт-Петербурге – 5977, в Ленинградской области – 5680 рублей.

Потребительский рынок. За январь–май 2007 года по сравнению с аналогичным периодом прошлого года оборот розничной торговли увеличился в городе на 20,2%, в области – на 9,6%. Оборот общественного питания возрос в городе на 18,4%, в области – на 9,9%.

Рынок труда. В апреле 2007 года число замещенных рабочих мест в крупных и средних организациях по сравнению с апрелем 2006 года в Санкт-Петербурге увеличилось на 5,6%, в Ленинградской области – на 2,1%.

По данным Комитета по занятости населения Санкт-Петербурга и Управления занятости населения Ленинградской области численность официально зарегистрированных безработных уменьшилась за период с мая 2006 года по май 2007 года в городе на 29%, в области – на 21% и составила на конец мая 2007 года, соответственно, 13,1 и 7,3 тыс. человек. Уровень регистрируемой безработицы на конец мая 2007 года составил в Санкт-Петербурге 0,5%, в Ленинградской области – 0,8% экономически активного населения против 0,7% и 1,0% на конец мая 2006 года.

Финансы. По данным комитетов финансов Санкт-Петербурга и Ленинградской области за январь–апрель 2007 года доходы консолидированного бюджета Петербурга составили 75,6 млрд. рублей, Ленинградской области – 13,0 млрд. рублей, доходы бюджетов превысили расходы в городе на 25,1 млрд. рублей, в области – на 3,6 млрд. рублей.

По оперативным данным УФНС России в январе–мае 2007 года в бюджетную систему Российской Федерации поступило налогов, сборов и иных обязательных платежей в городе на сумму 107,6 млрд. рублей, что на 21,5% больше, чем в соответствующем периоде прошлого года, в области – на 22,6 млрд. рублей, что на 14,3% больше, чем в соответствующем периоде прошлого года. В структуре поступлений доля перечислений в федеральный бюджет по сравнению с январем–маем 2006 года уменьшилась в Санкт-Петербурге с 42,9% до 31,6%, в Ленинградской области – с 50,1 до 35,0%. Задолженность по налогам и сборам, учитываемая с момента ее возникновения, в бюджетную систему на 1 июня 2007 года составила 22,6 млрд. рублей в Санкт-Петербурге, 6,5 млрд. рублей в Ленинградской области и по сравнению с 1 января 2007 года в городе в целом уменьшилась на 2,3%, в том числе по НДС – на 4,0%, по налогу на прибыль возросла на 8,4%; в области в целом увеличилась на 28,7%, в том числе по НДС – в 1,6 раза, по налогу на прибыль – на 5,7%.  В январе–апреле 2007 года сальдированный финансовый результат (прибыль минус убыток) крупных и средних организаций Санкт-Петербурга составил 72,3 млрд. рублей, Ленинградской области 15,4 млрд. рублей и по сравнению с январем–апрелем 2006 года увеличился в городе на 26,0%, в области – на 38,7%.

За январь–апрель 2007 года 581 организация Санкт-Петербурга и 320 организаций Ленинградской области допустили убыток, их удельный вес от общего количества организаций составил 23,3% в городе и 37,8% в области. Число убыточных организаций по сравнению с январем-апрелем прошлого года уменьшилось в городе на 67 единиц, в области – на 2 единицы. Общий размер убытка составил в Санкт-Петербурге 8,3 млрд. рублей, в области 2,0 млрд. рублей. По сравнению с январем–апрелем прошлого года сумма убытка в городе возросла на 29,6%, в области – на 8,5%.

Доходы и заработная плата населения. Реальные денежные доходы населения в январе–апреле 2007 года выросли по сравнению с соответствующим периодом прошлого года в Санкт-Петербурге на 6,6%, в Ленинградской области – на 14,2%.

В апреле на покупку товаров и оплату услуг использовано в городе 75,4% доходов, в области – 60,7%. В апреле в городе расходы населения превысили доходы, в области доходы населения превысили расходы.

Средняя номинальная заработная плата, начисленная за апрель 2007 года, составила в городе 15488 рублей, в области – 11824 рубля. Реальная заработная плата выросла по сравнению с апрелем 2006 года в городе на 15,2%, в области – на 16,2%.

Задолженность по заработной плате за май 2007 года уменьшилась в Санкт-Петербурге на 0,1% и составила на 1 июня 2007 года 8,8 млн. рублей, при этом бюджетная задолженность (из федерального бюджета) осталась на уровне предыдущего периода (3,9 млн. рублей). В Ленинградской области задолженность по заработной плате снизилась на 30% и составила 9,0 млн. рублей, в том числе бюджетная задолженность из-за недофинансирования из местных бюджетов – 0,1 млн. рублей.

Демография. За январь–апрель 2007 года численность населения Санкт-Петербурга уменьшилась на 5,3 тыс. человек (0,1%) и по предварительной оценке на 1 мая 2007 года составила 4565,9 тыс. человек, Ленинградской области, соответственно, на 2,2 тыс. (0,1%) и составила 1635,5 тыс. человек. 

Рождаемость в январе–апреле 2007 года по сравнению с январем–апрелем 2006 года возросла в Санкт-Петербурге на 4%, в Ленинградской области – на 3%, смертность уменьшилась в городе на 5%, в области – на 9%. Смертность превышала рождаемость в городе в 1,8 раза, в области – в 2,3 раза. В целом по России превышение составило 1,4 раза, по Северо-Западному Федеральному округу – 1,7 раза.
Число зарегистрированных браков в городе увеличилось на 10%, в Ленинградской области – на 12%, количество разводов увеличилось, соответственно, на 12% и на 11%. 

Миграционный прирост в январе–апреле 2007 года по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года снизился в городе на 30%, в области увеличился на 13%.

Здравоохранение. За январь–апрель 2007 года численность населения Санкт-Петербурга уменьшилась на 5,3 тыс. человек (0,1%) и по предварительной оценке на 1 мая 2007 года составила 4565,9 тыс. человек, Ленинградской области, соответственно, на 2,2 тыс. (0,1%) и составила 1635,5 тыс. человек. 

Рождаемость в январе–апреле 2007 года по сравнению с январем–апрелем 2006 года возросла в Санкт-Петербурге на 4%, в Ленинградской области – на 3%, смертность уменьшилась в городе на 5%, в области – на 9%. Смертность превышала рождаемость в городе в 1,8 раза, в области – в 2,3 раза. В целом по России превышение составило 1,4 раза, по Северо-Западному Федеральному округу – 1,7 раза.
Число зарегистрированных браков в городе увеличилось на 10%, в Ленинградской области – на 12%, количество разводов увеличилось, соответственно, на 12% и на 11%. 

Миграционный прирост в январе–апреле 2007 года по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года снизился в городе на 30%, в области увеличился на 13%.

Выводы

· Санкт-Петербург является вторым по значению после Москвы и ключевым на Северо-Западе России инфраструктурным центром, а также вторым по численности населения мегаполисом страны. Город является экономически развитым и финансово самостоятельным субъектом Федерации, а по объему валового регионального продукта (ВРП) уступает только г. Москве, Ханты-Мансийскому автономному округу и Московской области.

· Экономика города хорошо диверсифицирована, структура ее близка к структуре развитых европейских городов. 

· По мере усиления роли Санкт-Петербурга, как крупного туристического центра сфера услуг будет расширяться. Значительное влияние на экономику мегаполиса оказывают такие отрасли, как строительство, транспорт и связь, расширение деятельности которых тесно связано с ростом экономики и развитием городской инфраструктуры. 

· Основными задачами Правительства Санкт-Петербурга на ближайшие годы в области социально-экономического развития являются сокращение масштабов бедности, обеспечение высоких доходов жителей, повышение качества городской среды, обеспечение роста и повышение конкурентоспособности экономики, увеличение доходов консолидированного бюджета Санкт-Петербурга, забота о человеке, укрепление института семьи, поддержка материнства и детства, формирование благоприятного предпринимательского климата, чему в полной мере способствует текущая демографическая ситуация города.

7.ОПРЕДЕЛЕНИЕ ПРИМЕНЯЕМОГО СТАНДАРТА СТОИМОСТИ

Оценка рыночной стоимости предприятия выполнена на основании определений, содержащихся в Федеральном законе от 26.12.96 №208-ФЗ “Об акционерных обществах” и Федеральном законе от 29.07.98 №135-ФЗ “Об оценочной деятельности в Российской Федерации”.

Рыночная стоимость в Федеральном Законе об оценочной деятельности (ст. 3) определяется следующим образом: «Наиболее вероятная цена, по которой данный 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, то есть когда:

· Одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана принимать исполнение;

· Стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;

· Объект оценки представлен на открытый рынок в форме публичной оферты;

· Цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуждения к совершению сделки в отношении сторон с чьей-либо стороны не было;

· Платеж за объект оценки выражен в денежной форме».

Определение рыночной стоимости действующего предприятия произведено в соответствии со «Стандартами оценки, обязательными к применению субъектами оценочной деятельности», утвержденными постановлением Правительства Российской Федерации от 6 июля 2001 г. № 519.

Выполненная работа также соответствует Международными стандартами оценки (МСО) Международного комитета по стандартам оценки, в соответствии с которыми чтобы оценить рыночную стоимость собственности, прежде необходимо оценить ее наиболее эффективное использование - наиболее вероятное использование имущества, являющееся физически возможным, разумно оправданным, юридически законным, осуществимым с финансовой точки зрения и в результате которого стоимость оцениваемого имущества будет максимальной.

В соответствии с МСО применение рыночного стандарта стоимости подразумевает передачу прав собственности от продавца к покупателю при следующих условиях:

· Одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект, а другая сторона не обязана принимать исполнения;

· Мотивации продавца и покупателя имеют типичный характер;

· Стороны адекватным образом информированы о существующих рыночных условиях на момент совершения сделки и обладают знаниями в разумных пределах в отношении всех необходимых фактов;

· Стороны действуют рациональным образом с максимальным учетом своих интересов;

· Объект сделки экспонирован на открытом рынке достаточное время;

· При расчетах используются типичные для местного рынка финансовые схемы;

· Стороны действуют без сговора и принуждения;

· Цена сделки не испытывает влияние факторов субъективного характера, таких как родственные связи, специальное финансирование, компенсационное финансирование, вынужденную продажу и т.п.

ОАО БФ «Коммунар» оценивалось , как действующее предприятие. Под концепцией стоимости действующего предприятия подразумевается стоимость, создаваемая функционированием сформировавшегося бизнеса, для которого учреждено данное предприятие, определяемая посредством капитализации прибыли, получаемой с учетом оборота и всех обязательств, связанных с деятельностью предприятия. Полученная таким образом стоимость включает вклад земли, зданий, машин и оборудования, а также товарного знака и других нематериальных активов. Общая сумма стоимостей в использовании по всем активам составляет стоимость действующего предприятия.

8.ОБОСНОВАНИЕ ПРИМЕНЯЕМЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ

В общем случае при оценке рыночной стоимости действующего предприятия (рыночной оценке собственного капитала предприятия) применяются три основополагающих подхода к оценке собственности:

· Сравнительный подход, в рамках которого определение стоимости основывается на информации о конкретных сделках с пакетами акций подобных предприятий, совершенных на рынке ценных бумаг, либо информации о внебиржевых сделках с пакетами ценных бумаг предприятий-аналогов.

· Доходный подход, в рамках которого оцениваются и пересчитываются в текущую стоимость прогнозируемые доходы предприятия;

· Затратный подход оценки активов, когда стоимость собственного капитала предприятия определяется путем непосредственной рыночной оценки существующих активов за вычетом всех существующих обязательств;

В основе определения стоимости предприятия в рамках сравнительного подхода лежит его сравнение с аналогичными предприятиями отрасли, акции которых свободно обращаются на финансовых рынках (метод рынка капитала) или пакеты акций таких предприятий когда-либо покупались на внебиржевом рынке (метод сделок).

Инвестор, действуя по альтернативному принципу, может инвестировать средства либо в оцениваемое предприятие, либо аналогичные ему. Поэтому данные о компаниях, чьи акции находятся в свободной продаже, при использовании соответствующих корректировок могут послужить ориентирами для определения стоимости оцениваемого предприятия.

Соответствующие аналоги отбираются на основании критериев сравнимости. Предприятиями-аналогами считаются те, которые действуют в той же отрасли, что и оцениваемое, ведут хозяйственные схожие операции, имеют сравнимую номенклатуру продукции, а также близки по размеру.

Стоимость предприятия, полученная в рамках данного подхода, в значительной мере отражает ретроспективные показатели предприятия и практически не учитывает его будущую деятельность. Объективность оценки стоимости предприятия в рамках рыночного подхода предполагает развитость фондового рынка страны, его информационного поля, когда котировки отражают реальное положение и перспективы предприятий.

Корректно сравнить предприятия, работающие в сходных условиях, учитывая географический и экономический фактор не представляется возможным. В Северо-западном регионе нет предприятий, которые можно отнести к прямым аналогам ОАО БФ «Коммунар».

Доходный подход определяет стоимость акций действующего предприятия на уровне стоимости контрольного пакета.
Определение стоимости доходным подходом основано на предположении, что стоимость бизнеса является суммой ожидаемых будущих доходов собственника, получаемых в результате функционирования предприятия, выраженных в текущих стоимостных показателях.

Существует несколько методов определения стоимости действующего предприятия в рамках доходного подхода. Выбор конкретного метода зависит от объекта и цели оценки, имеющейся в распоряжении оценщика информации, состояния рыночной среды и ряда других факторов, оказывающих влияние на конечные результаты.

Учитывая, что потенциальный собственник предприятия заинтересован именно в получении будущих доходов, уместно применить этот подход. В рамках данной работы использовался метод капитализации прибыли (чистого денежного потока).

Затратный подход определяет стоимость акции предприятия на уровне стоимости контрольного пакета.

Подход на основе оценки активов предполагает, что стоимость предприятия может быть определена по затратам, которые необходимы для создания такого же, или замещения существующего предприятия.

С одной стороны, состояние имущественного комплекса в значительной мере определяет возможности предприятия успешно вести свою деятельность на рынке в будущем, с другой стороны, оценка стоимости предприятия данным методом консервативна, так как отражает его ретроспективное состояние.

Учитывая постановку задачи, применение данного подхода уместно. Кроме того, предоставленная Заказчиком информация позволяет в полной мере реализовать именно этот подход. В работе применен метод накопления активов, который предполагает оценку рыночной стоимости статей активов бухгалтерского баланса предприятия (корректировку), и рыночную оценку стоимости статей обязательств. Рыночная стоимость собственного капитала предприятия определяется как разница оцененных стоимостей активов и обязательств.

Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Диверсификация клиентуры. Риск потери клиентуры характерен для всех компаний. Однако потеря клиента в различной степени отражается на объемах сбыта различных предприятий. Чем меньше зависимость доходов компании от одного и/или нескольких крупнейших клиентов, тем при прочих равных условиях она стабильнее. Зависимость компании от клиента можно определить через долю конкретного клиента в объеме выручки предприятия. У Общества устоявшаяся клиентура (арендаторы), однако недостаточно многочисленная в силу ограниченности площадей, сдаваемых в аренду. Поэтому премию за риск принимается на уровне 3%

Доходы: рентабельность и предсказуемость. Важное значение для успешного развития бизнеса имеет способность компании генерировать прибыль. Чем выше прибыль по сравнению со среднеотраслевыми значениями, тем больше компания привлекательна для инвестора. Однако, высоких прибылей не всегда достаточно для привлекательности. Поскольку на момент оценки Общество является рентабельным, а прогноз составлялся на основе планов компании, премия за риск равна 2 %.

Прочие риски. Прочие риски не выявлены.Отраслевой риск ,так как отсутствует государственная программа по развитию отрасли , равен3%.
Расчет величины ставки дисконтирования приведен в таблице 25.

	Таблица 25

	Расчет ставки дисконтирования


	Риски
	Значения, %
	Риски
	Значения, %

	Безрисковая ставка
	6,7

	Товарная и территориальная диверсификация
	2,0

	Страновой риск
	-
	Диверсификация клиентуры
	3,0

	Руководящий состав: качество управления
	3,0
	Доходы: рентабельность и предсказуемость
	2,0

	Размер компании
	3,0
	Прочие риски
	3,0

	Финансовая структура (источники финансирования компании)
	2,0
	Итого
	24,7


Из таблицы видно, что ставка дисконтирования равна 24,7%, или 25%.
Расчёт стоимости предприятия по доходному подходу (чистой текущей стоимости) представлен в Таблице 26.  

                                                                                                               Таблица 26
    Расчет денежного потока для собственного капитала                      

	Показатель
	По состоянию
	Прогнозный период
	Период реверсии

	
	на 01.10.2007
	2008 год
	2009 год
	2010 год
	2011 год

	Средняя величина выручки на конец ретроспективного периода
	445 969,33
	 
	 
	 
	 

	Чистая прибыль после уплаты налогов
	53 832,91
	54 909,57
	55 986,22
	57 062,88
	 

	 Средний темп роста рентабельности
	 
	0,02
	0,02
	0,02
	 

	Показатели рентабельности
	0,12
	0,14
	0,16
	0,18
	 

	Амортизационные отчисления
	24 184,71
	27 683,44
	31 182,16
	34 680,89
	 

	Средний темп роста
	 
	0,01
	0,01
	0,01
	 

	Уменьшение собственного оборотного
	 
	100 000,00
	101 500,00
	103 022,50
	 

	капитала 
	 
	 
	 
	 
	 

	Уменьшение долгосроч.кредит.задолж.
	 
	-73000
	-73000
	-73000
	 

	Итого денежный поток:
	 
	109 593,00
	115 668,39
	121 766,27
	 

	Стоимость реверсии по модели Гордона
	 
	 
	 
	 
	 

	Денежный поток в 1 постпрогнозный год
	 
	 
	 
	 
	121 766,27

	Ставка дисконтирования
	 
	 
	 
	 
	0,250

	Долгосрочный темп роста денежного потока
	 
	 
	0,055
	0,053
	0,054

	Коэффициент дисконтирования для реверсии
	 
	 
	 
	 
	0,51200

	Стоимость реверсии =
	 
	 
	 
	 
	318 208,74

	Расчет текущей стоимости денежных потоков
	 
	 
	 
	 
	 

	Коэффициенты дисконтирования 
	 
	0,89443
	0,71554
	0,57243
	 

	Текущая стоимость денежных потоков
	 
	98 022,96
	82 765,56
	69 703,08
	 

	Текущая стоимость предприятия
	568 700,34


Исходя из тенденции ретроспективного анализа финансового состояния предприятия, выручка от продаж растет, поэтому мы полагаем, что в прогнозном периоде она тоже растет. При формировании выручки от продаж в прогнозном периоде применялся упрощенный метод прогнозирования (среднеарифметической). Таким образом, за каждый год прогнозного периода выручка от продаж растет не меньше 10%. Фактическая рентабельность продаж падает, но не ниже отраслевого значения равным 4,02(исследования национальной ассоциации банковских специалистов по кредитованию). Поэтому, за счет управления затратами предприятия предполагается рост рентабельности на 1%. Чистая прибыль в прогнозном периоде формируется, исходя из выручки от продаж и рентабельности от продаж:   Чистая прибыль = (Выручка от продаж * рентабельность от продаж) / 100%. Исходя из отраслевой рекомендательной нормы МЭ РФ, капитальные вложения не превышают 3 – 5%, в нашем случае  4% от выручки от продаж, а собственный оборотный капитал  равен 0,5% от выручки от продаж. 

Денежный поток = Выручка от продаж + Амортизационные отчисления - Собственный оборотный капитал - Капитальные вложения.

Также необходимо определить величину денежного потока в пост прогнозном периоде. Эта задача решается с применением модели Гордона. 

Суть модели Гордона заключается в том, что стоимость денежного потока на начало первого года пост прогнозного периода будет равна величине капитализированной прибыли пост прогнозного периода (то есть сумме всех ежегодных будущих денежных потоков в пост прогнозном периоде). 

Модель Гордона выглядит следующим образом:
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V - суммарная величина денежного потока в пост прогнозный период,

G – денежный поток в последний прогнозный год,

R - ставка дисконта;

g - ожидаемые темпы роста денежного потока в пост прогнозном периоде. 

Модель Гордона исходит из следующих условий:

1. после окончания прогнозного периода доходы предприятия стабилизируются и в дальнейшем имеют место стабильные долгосрочные темпы роста.

2. величины амортизации и капиталовложений в пост прогнозном периоде выравниваются.

Темп прироста денежного потока ОАО БФ  «Коммунар» в пост прогнозный период, по мнению специалистов, будет 2% .

Дисконтирование стоимости пост прогнозного периода должно производиться по фактору текущей стоимости последнего года отчетного периода (в нашем случае фактор текущей стоимости берется на конец 4-го года), по формуле:
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F - фактор текущей стоимости,

R - ставка дисконта.

n - число периодов.

После чего, полученная величина от дисконтирования стоимости компании в пост прогнозном периоде прибавляется к чистому денежному потоку, определенному за прогнозный период. Результатом является рыночная стоимость 100% собственного капитала оцениваемого предприятия. 

Рассчитанную стоимость предприятия методом дисконтирования денежных потоков необходимо скорректировать на избыток или дефицит источников финансирования оборотных средств.  В результате проведенных расчетов получаем избыток собственного оборотного капитала, который необходимо прибавить к стоимости предприятия.
Рыночная стоимость  ОАО БФ «Коммунар», рассчитанная доходным подходом, составляет (округленно):

568 700 000 (Пятьсот шестьдесят восемь миллионов семьсот тысяч)  рублей.

9. ОЦЕНКА РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ СОБСТВЕННОГО КАПИТАЛА ПРЕДПРИЯТИЯ СРАВНИТЕЛЬНЫМ ПОДХОДОМ

Сравнительный подход позволяет определить стоимость предприятия на основании его сравнения с аналогичными предприятиями, акции которых свободно обращаются на финансовом рынке. Метод, основанный на использовании цен, сформированных открытым фондовым рынком, называется методом рынка капитала. Базой для сравнения служит цена на единичную акцию открытого акционерного общества. Использование метода рынка капитала в конечном итоге дает оценку миноритарного пакета акций.

Инвестор, действую по принципу альтернативных инвестиций, может осуществлять инвестиции либо в акции аналогичных предприятий, либо в акции оцениваемого предприятия. 

Для расчета стоимости собственного капитала оцениваемого предприятия необходимо выявить группу сопоставимых предприятий. Сопоставимые предприятия отбираются на основании критериев сравнимости: отрасль, размер, объем производства, схожие технологические процессы, географическое положение и другие.
Оценка сравнительным подходом не проводилась по следующим основаниям.

1. В настоящее время оценка бизнеса в России рыночным подходом затруднительна, так как отсутствует необходимая информация о продаже сопоставимых компаний. 

2. В России отсутствует рынок предприятий – рынок слияний и поглощений предприятий масштаба оцениваемого.

3. Слабый фондовый рынок, на котором отсутствуют акции организаций, аналогичный оцениваемому.

4. Отсутствует более-менее достоверная информация о финансово-хозяйственной деятельности предприятий, аналогичных оцениваемому, поэтому для оценки невозможно использовать рыночные мультипликаторы.

5. Объект оценки является обществом с ограниченной ответственностью. Доли таких обществ на открытом рынке не представлены и оценить их рыночную привлекательность не представляется возможным.

Данные основания оценщик считает достаточными для отказа от применения сравнительного подхода.

10. КОРРЕКТИРОВКА СТОИМОСТИ ОЦЕНИВАЕМОГО ПАКЕТА АКЦИЙ НА НЕКОНТРОЛЬНЫЙ ХАРАКТЕР 

Методы, примененные в настоящей работе, подразумевают оценку закрытых компаний, то есть акционерных обществ, акции которых находятся во владении ограниченного числа собственников, и не обращаются на фондовом рынке. Как уже отмечалось, на дату оценки максимальный пакет акций, сосредоточенный в одних руках составляет 20%.

В соответствии с Законом РФ «Об акционерных обществах» и стандартным Уставом ОАО владение определенным пакетом голосующих акций дает следующие права:

	Одна акция 
	дает право участвовать в работе общего собрания акционеров, получать соответствующие дивиденды.

	1% акций 
	дает право обратиться в суд с иском к члену Совета директоров (наблюдательного совета), исполнительному единоличному органу (директору, генеральному директору), члену исполнительного коллегиального органа (правления, дирекции), а равно к управляющей организации или управляющему о возмещении убытков в случае, предусмотренном ст. 71 закона.

	2%акций
	дают право вносить предложения в повестку дня собрания, выдвигать кандидатов в совет директоров и ревизионную комиссию числом и более утвержденного количества членов этих органа ст. 53 закона.

	10% акций
	дают право предлагать кандидатуру в Совет директоров, требовать созыва внеочередного собрания акционеров ст.51,55 закона.

	20% акций
	являются “преобладающим участием в капитале общества”, приобретение такого пакета требует предварительного согласия антимонопольного комитета и незамедлительного сообщения об этом в СМИ в порядке определенном ФКЦБ, в некоторых случаях может давать значительные права по управлению обществом, членство в Совете директоров и др.

	25%+ 1 акция
	позволяют блокировать вопросы, для решения которых требуется квалифицированное большинство, гарантируют членство в Совете директоров.

	30 % акций
	требует направления письменного заявления в АО о намерении приобрести такое количество акций (возникает ситуация дружественного или недружественного поглощения) в соответствии со ст.80. Обязывает покупателя предложить акционерам продать ему, свои акции по средневзвешенной цене за последние 6 месяцев, предшествующих приобретению. Это также кворум повторного собрания акционеров — ст. 58. При количестве акционеров более 500 000 уставом может быть предусмотрен меньший кворум.

	50% + 1 акция
	обеспечивают почти полное управление, обществом, позволяют решать те вопросы, которые не требуют квалифицированного большинства. При определенных условиях такой пакет может давать право полностью контролировать общество. Так как ряд решений принимается квалифицированным большинством акционеров-владельцев обыкновенных голосующих акций, принимающих участие в собрании акционеров. Если всего пришло около 70%, то владелец 50%+1 акции на данном собрании имеет квалифицированное большинство. Это также кворум общего собрания акционеров.

	75% + 1 акция
	означают абсолютное большинство голосов, т.е., полное безусловное и безраздельное управление обществом; всегда в наличии кворум для собрания может быть принято любое решение вплоть до ликвидации.


В работе по оценке пакета акций ОАО БФ «Коммунар» под понятием контроля в управление обществом подразумевается сосредоточение в одних руках пакета размером 50%+ 1 акция. Реализуемый пакет акций не дает возможности ни одному из существующих акционеров сосредоточить в своих руках контрольный пакет.

Поэтому при оценке рассматриваемого пакета акций необходимо сделать скидку на его неконтрольный характер.

По данным Центра оценки компании «Делойт и Туш» центральной и восточной Европы такая скидка для открытых компаний находится в интервале от 20 до 40% стоимости акции контрольного пакета. В условиях российской экономики эта величина может достигать большего значения (до 95%).

Для определения скидки на неконтрольный характер пакета акций проанализирован показатель отношения рыночной капитализации компании (Р) к величине ее чистой прибыли (Е) различных отраслей промышленности.

Если принять величину чистой прибыли предприятия за 1, то рыночная капитализация составит числовое значение Р/Е (без учета контроля над предприятием). В то же время, использую среднерыночный коэффициент капитализации, можно определить стоимость предприятия с учетом премии за контроль. Однако, показатель Р/Е для приборостроительной отрасли статистически не обработан в виду отсутствия должного объема данных, имеющиеся значения показателя Р/Е имеют большой разброс, который обусловлен, во-первых, неразвитостью рынка ценных бумаг и, во-вторых, «непрозрачностью» данных бухгалтерского учета. 

Таким образом, математический подход в расчете скидки на неконтрольность реализовать с допустимым интервалом значений не представляется возможным. 

Учитывая то, что величина выставляемого на продажу пакета, дает определенный контроль в управлении, а также то обстоятельство, что потенциальный покупатель хотя и станет обладателем наибольшего пакета, но не получит абсолютного контроля, скидка на неконтрольный характер по отношению к рыночной стоимости акции контрольного пакета была принята на уровне 30%, что отражает колебания стоимости котируемых акций при продаже миноритарных пакетов.

Таблица 27
Определение рыночной стоимости неконтрольного пакета акций, рассчитанного различными подходами

	
	Рыночная стоимость предприятия, 

рассчитанная затратным подходом
	Рыночная стоимость предприятия, 

рассчитанная доходным подходом
	Рыночная стоимость предприятия, 

рассчитанная сравнительным подходом

	Результат расчета, тыс. рублей
	319 300
	568 700
	-

	Оцененная стоимость 20% пакета без учета скидок, тыс. рублей
	63 860
	113 740
	-

	Скидка на неконтрольный характер пакета, %
	30%
	30%
	-

	ИТОГО, тыс. рублей
	44 702
	79 618
	-


Для оценки согласованной величины рыночной стоимости предприятия определим стоимость предприятия, рассчитанную сравнительным подходом, при условии полного контроля. Данная величина получается путем корректировки итогового значения стоимости 20% пакета акций, учитывающей ликвидность и контроль над предприятием. Величины премий принимаются соответствующими скидкам, оцененным ранее.
11. СОГЛАСОВАНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ оцениваемого пакета акций

Для определения итоговой оцененной стоимости действующего предприятия каждому из полученных результатов необходимо придать свой весовой коэффициент. Логически обоснованное численное значение весовых коэффициентов зависит от цели  использования оценки, характера деятельности оцениваемого предприятия, качества и надежности, использованных в оценке исходных данных.

В данной работе итоговое согласование стоимости в большей степени основывается на логике. Заключение основано на убедительности принятых в расчетах допущений, достоверности собранной и подтвержденной информации, понимании типичных мотиваций участников рынка ценных бумаг.

При оценке стоимости действующего предприятия, как правило, определяющее влияние на итоговое заключение оказывает доходный подход, так как доходная стоимость в силу поставленной задачи и оцениваемого вида стоимости наиболее точно отражает рыночное настроение, которое выражается в стремлении собственника получать будущие доходы от владения бизнесом. Но, необходимо отметить, что расчетные параметры данного подхода весьма субъективны. Незначительное изменение некоторых из них (например, ставки дисконтирования или коэффициента капитализации) существенно влияет на конечный результат. Трудности, связанные с применением данного подхода, заключаются в определении обоснованного денежного потока и приемлемой ставки дисконтирования.

Результат по затратному подходу при оценке бизнеса имеет решающее значение в случаях, когда предполагается продажа активов или оценивается холдинговая инвестиционная компания, то есть в данном случае нельзя полностью основывать выводы на этом виде стоимости. Оценка предприятия затратным подходом неоднозначно отражает обоснованную рыночную стоимость действующего предприятия, так как данный метод, базируясь на рыночной стоимости реальных активов предприятия, не отражает будущие доходы бизнеса. Но необходимо учитывать то, что имеющаяся информация по предприятию позволяет в полной мере реализовать именно этот подход.

Полученная разница между оцененными стоимостями доходного и затратного подходов свидетельствует о влиянии внешних факторов на действующее производство.

Сравнительный подход, реализованный в отчете, опирается на мультипликаторы предприятий аналогов, сгруппированных по отраслевому признаку. Значения мультипликаторов имеют большое рассеивание, поэтому результат оценки имеет большую неопределенность (погрешность). Вследствие этого сравнительному подходу придан минимальный вес.  

Учитывая постановку задачи и то обстоятельство, что расчетные параметры, применяемые в затратном подходе, более объективны, чем параметры, применяемые в доходном подходе, при согласовании результатов разумно придать следующие весовые коэффициенты: результату по затратному подходу – 30%, результату по доходному подходу – 70%, результату по сравнительному подходу – 0%,так как от сравнительного подхода Оценщик отказался.
Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
� Валовой региональный продукт (ВРП) - базовый индикатор социально-экономического развития субъектов РФ, характеризующий результат производства товаров и услуг за определенный период. ВРП - сумма валовой добавленной стоимости (ВДС), произведенной всеми единицами-резидентами региональной экономики, плюс величина чистых налогов на продукты.
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