МЕТОДИЧЕСКИЕ УКАЗАНИЯ

для выполнения контрольных работ по дисциплине «Оценка и управление стоимостью организации»
для студентов заочной формы обучения направления подготовки бакалавров 38.03.01 Экономика 
Введение
Данные методические указания предназначены для оказания методической помощи студентам заочной формы обучения направления подготовки Экономика при изучении дисциплины «Оценка и управление стоимостью организации». 

Основной целью изучения дисциплины «Оценка и управление стоимостью организации» является формирование представления о роли и значении методов оценки бизнеса как действенного инструмента оценки стоимости хозяйст​вующих субъектов, а также об их использовании в процессе управления стоимостью бизнеса.  

Задачи изучения дисциплины заключаются в следующем:

· получить представление об основах оценки стоимости организации;

· изучить подходы и методы оценки стоимости организации;

· рассмотреть законодательные основы оценки бизнеса;

· исследовать практические основы управления стоимостью организации;

· ознакомиться с проблемами финансового анализа, реструктуризации компаний, инвестирования.

Студенты, завершившие изучение дисциплины «Оценка и управление стоимостью организации», должны обладать следующими компетенциями (знать, уметь, владеть навыками):

Студент должен знать цели, предмет и объект изучения дисциплины, основные понятия оценки стоимости организации; основные свойства и характеристики объектов оценки, основные методы оценки бизнеса, их преи​мущества и недостатки; основные технологии оценки, направления повышения стоимости компаний.
Студент должен уметь свободно оперировать следу​ющими понятиями и катего​риями: бизнес, предприятие, активы, обязательства, дисконтирование; проводить расчеты по оценке бизнеса с применением доходного, сравни​тельного и имущественного подходов; проводить комплексный анализ проблемных ситуаций, связанных с реструктури​зацией организации и оценкой инвестиционных проектов.
Студент должен владеть навыками осуществления тематической подборки нормативно-​правовых актов по оценке стоимости организации; использования справочно-информационных компью​терных систем для сбора информации об объекте оценки; работы в коллективе; анализа и синтеза в области оценки стоимости организации; выработки предложений в направлении повышения стоимости бизнеса по реструктуризации, инвестированию и пр.

Данные методические указания содержат задание для выполнения контрольной работы, указания и разъяснения, а также список рекомендуемой литературы, который позволит целенаправленно вести поиск литературных источников для подготовки к экзамену и выполнения контрольной работы.
1. Методические указания по выполнению контрольных работ по дисциплине 
«Оценка и управление стоимостью организации»
Вариант контрольной работы определяется в зависимости от суммы двух последних чисел номера зачетной книжки студента. Например, если номер зачетной книжки- 102079, то вариант задания – 16 (7+9=16). Если номер зачетной книжки - 102009, то вариант задания – 9 (0+9=9).

Контрольная работа включает два теоретических вопроса, который студенту необходимо раскрыть, и задачу. 

Ответы на вопросы теории должны быть краткими и конкретными, и в то же время охватывать сущность поставленных вопросов. В третьем разделе настоящих методических указаний приводится список литературы, которую студенту следует использовать для поиска ответов на теоретические вопросы и выполнения письменного задания. Студент также может пользоваться самостоятельно подобранными источниками литературы, включая учебники и учебные пособия, монографии, статьи и обзоры, и исключая материалы найденных им работ других авторов (курсовых, контрольных, реферативных, дипломных).
Выполненная контрольная работа сдается (высылается) в университет на проверку в соответствии с учебным графиком. Студенты, получившие контрольную работу после проверки, должны ознакомиться с замечаниями, и с их учетом и рекомендацией преподавателя письменно доработать контрольную работу. Доработанная контрольная работа предъявляется преподавателю при сдаче экзамена по дисциплине.

2. Задания для контрольных работ по дисциплине «Оценка и управление стоимостью организации»

Вариант 1

1. Сущность оценки стоимости организации.
2. Методы капитализации ожидаемого дохода.
3. Какую максимальную цену можно ожидать за предприятие в настоящий момент, если в его выдержавшем требовательную защиту бизнес-плане намечается, что через 4 года (длительность прогнозного периода) денежный поток предприятия выйдет на уровень 100 000 руб. при выявлении, уже начиная с перехода от второго к третьему году  прогнозного периода, стабильного темпа прироста в 3%. Бизнес предприятия является долгосрочным. Указать на время его окончания невозможно. Рекомендуемая ставка дисконта - 25%.
Вариант 2

1. Нормативно-правовые акты, регулирующие оценку стоимости организации.

2. Метод реальных опционов.

3. Какую максимальную цену можно ожидать за предприятие в настоящий момент, если в его выдержавшем требовательную защиту бизнес-плане намечается, что через 4 года (длительность прогнозного периода) денежный поток предприятия выйдет на уровень 250 000 руб. при выявлении, уже начиная с перехода от второго к третьему году  прогнозного периода, стабильного темпа прироста в 5%. Бизнес предприятия является долгосрочным. Указать на время его окончания невозможно. Рекомендуемая ставка дисконта - 20%.
Вариант 3

1. Оценка стоимости организации в международных и европейских стандартах.
2. Методология рыночного подхода. Сравнительная характеристика методов.
3. Организация выпускает 3 вида продукции: А, Б, В. Ожидаемые (чистые) доходы от продаж продукции прогнозируются на уровне (тыс. руб.):
· продукция А — через год — 130, через два года — 90;
· продукция Б — через год — 80, через два года — 130, через три года — 700, через четыре года — 820, через пять лет — 580;
· продукция В — через год — 50, через два года — 120.
Рыночная стоимость имущества, которое не нужно для выпуска продукции, составляет 100 тыс. руб.
Организация имеет временно избыточные активы стоимостью в 500 тыс. руб. Поступления от аренды временно избыточных активов через год — 60 тыс. руб. Прогнозируются следующие средние ожидаемые (в год) доходности государственных облигаций с погашением через: два года — 25%, три года — 20%, пять лет — 15%.

Определить без учета рисков бизнеса рыночную стоимость организации как действующей в расчете на три года продолжения ее работы.
Вариант 4

1. Цели и принципы оценки бизнеса.
2. Метод рынка капитала.
3. Организаця выпускает 2 вида продукции: А и Б. Ожидаемые (чистые) доходы от продаж продукции прогнозируются на уровне (тыс. руб.):
· продукция А — через год — 100, через два года — 70;
· продукция Б — через год — 20, через два года — 130, через три года — 700, через четыре года — 820, через пять лет — 180.
Рыночная стоимость имущества, которое не нужно для выпуска рассматриваемых видов продукции, составляет 320 тыс. руб.
Организация имеет временно избыточные активы стоимостью в 500 тыс. руб., которые можно сдать в аренду. Поступления от аренды временно избыточных активов через год — 50 тыс. руб.
Прогнозируются следующие средние ожидаемые (в год) доходности государственных облигаций с погашением через: два года — 25%, три года — 20, пять лет — 15%.
Определить без учета рисков бизнеса рыночную стоимость организации как действующей в расчете на пять лет продолжения ее работы.
Вариант 5

1. Виды стоимости.
2. Особенности использования зарубежных компаний-аналогов в рыночном подходе.

3. Планируемая прибыль организации после налогообложения равна 9,9 млн. руб. Ожидаемая чистая балансовая стоимость — 95 млн. руб. Мультипликатор организации-аналога «цена / прибыль» равен 5,1; мультипликатор «цена/балансовая стоимость» — 2,2. Инвестор доверяет статистике по мультипликатору «цена/прибыль» на 85%, а по мультипликатору «цена / балансовая стоимость» — на 15%. Оценить будущую рыночную стоимость создаваемой организации.
Вариант 6

1. Факторы, влияющие на величину стоимости организации.
2. Метод сделок.
3. Планируемая прибыль организации после налогообложения равна 15 млн. руб. Ожидаемая чистая балансовая стоимость — 110 млн. руб. Мультипликатор организации-аналога «цена / прибыль» равен 5,5; мультипликатор «цена/балансовая стоимость» — 1,8. Инвестор доверяет статистике по мультипликатору «цена/прибыль» на 75%, а по мультипликатору «цена / балансовая стоимость» — на 25%. Оценить будущую рыночную стоимость создаваемой организации.
Вариант 7

1. Основные понятия оценки стоимости организации.
2. Метод отраслевых коэффициентов.
3. Оцените рыночную стоимость закрытой компании, если рыночная стоимость одной акции открытой компании-аналога равна 100 руб., количество обращающихся на рынке акций составляет 180 тыс. шт., чистая прибыль компании-аналога и оцениваемой 800 тыс. руб. и 620 тыс. руб. соответственно.
Вариант 8

1. Технология оценки стоимости организации.
2. Методология имущественного подхода. Сравнительная характеристика методов.
3. Оцените рыночную стоимость закрытой компании, если рыночная стоимость одной акции открытой компании-аналога равна 700 руб., количество обращающихся на рынке акций составляет 99 тыс. шт., чистая прибыль компании-аналога и оцениваемой 1,8 млн. руб. и 1,52 млн. руб. соответственно.
Вариант 9

1. Структура отчета об оценке бизнеса.
2. Метод накопления активов.
3. Оцените рыночную стоимость гудвилла и рыночную стоимость организации, если рыночная стоимость материальных активов оценивается в 800 тыс. руб., достигнутая среднегодовая прибыль организации 200 тыс. руб., среднеотраслевой уровень дохода на активы 35%. Коэффициент капитализации прибыли 25%.
Вариант 10

1. Практические применения оценки бизнеса, предусмотренные российским законодательством.
2. Метод избыточной прибыли для оценки гудвилла организации.
3. Оцените рыночную стоимость гудвилла и рыночную стоимость организации, если рыночная стоимость материальных активов оценивается в 550 тыс. руб., достигнутая среднегодовая прибыль организации 170 тыс. руб., среднеотраслевой уровень дохода на активы 35%. Коэффициент капитализации прибыли 20%.
Вариант 11

1. Информационное обеспечение оценки бизнеса.
2. Метод стоимости чистых активов.
3. Оцените стоимость 4%-ного пакета акций открытого акционерного общества, чьи акции регулярно котируются. Однако разница между ценой, по которой их предлагают к продаже, и ценой, по которой их готовы покупать, достигает более 50% цены предложения. Обоснованная рыночная стоимость компании, определенная методом накопления активов (с учетом коррек​тировки кредиторской и дебиторской задолженностей), составляет 70 млн. руб. Рекомендуемая для использования при необходимости информация относительно характерных для данной отрасли (и компаний схожего размера) скидок (премий), которые могут быть учтены при оценке рассматриваемого пакета акций, такова:
· скидка за недостаток контроля — 28%;
· премия за приобретаемый контроль — 38%;
· скидка за недостаток ликвидности — 31%;
· скидка, основанная на издержках по размещению акций на рынке, —13%.
Вариант 12

1. Корректировка финансовой отчетности бизнеса в целях оценки. Финансовый анализ.
2. Оценка ликвидационной стоимости организации.
3. Оцените стоимость 75%-ного пакета акций закрытого акционерного общества. Обоснованная рыночная стоимость организации, определенная методом рынка капитала, составляет 30 млн. руб. Рекомендуемая для использования при необходимости информация относительно характерных для данной отрасли (и компаний схожего размера) скидок (премий), которые могут быть учтены при оценке рассматриваемого пакета акций:
· скидка за недостаток контроля — 28%;
· премия за приобретаемый контроль — 37%;
· скидка за недостаток ликвидности — 31%;
· скидка, основанная на издержках по размещению акций на рынке, — 12%.
Вариант 13

1. Сравнительная характеристика подходок к оценке стоимости организации.
2. Оценка пакета акций (доли) организации.
3. На основании исходных данных, представленных в таблице ниже, определите соотношение выручки и затрат (BCR) для проекта, рассчитанного на 4 года при ставке дисконтирования 10%. Сделайте выводы об эффективности проекта.  

Исходные данные

	Денежные потоки

тыс. руб.
	Годы

	
	1
	2
	3
	4

	1
	2
	3
	4
	5

	Затраты
	38
	20
	0
	0

	Доход
	0
	12
	40
	56


Вариант 14

1. Временная оценка денежных потоков.
2. Концепция управления стоимостью организации.
3. На основании исходных данных, представленных в таблице ниже, определите соотношение выручки и затрат (BCR) для проекта, рассчитанного на 4 года при ставке дисконтирования 12%. Сделайте выводы об эффективности проекта.  
Исходные данные

	Денежные потоки

тыс. руб.
	Годы

	
	1
	2
	3
	4

	1
	2
	3
	4
	5

	Затраты
	58
	33
	0
	0

	Доход
	0
	22
	61
	102


Вариант 15

1. Методология доходного подхода. Сравнительная характеристика методов.
2. Современные методы оценки в рамках концепции управления стоимостью организации.

3. Определите чистую дисконтированную стоимость инвестиционного проекта (NPV), если проект рассчитан на 5 лет при прогнозной ставке дисконтирования – 20%. Затраты и доход по годам представлены в таблице ниже.

Денежные потоки на предприятии

	Денежные потоки

тыс. руб.
	Годы

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Затраты
	25
	20
	5
	0
	0

	Доход
	0
	10
	20
	12
	14


Вариант 16

1. Метод дисконтированных денежных потоков.
2. Оценка поглощаемого бизнеса.

3. Определите чистую дисконтированную стоимость проекта (NPV), если проект рассчитан на 5 лет при прогнозной ставке дисконтирования – 25%. Затраты и доход по годам представлены в таблице ниже.
Денежные потоки на предприятии

	Денежные потоки

тыс. руб.
	Годы

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Затраты
	62
	48
	8
	0
	0

	Доход
	0
	18
	33
	59
	144


Вариант 17

1. Денежные потоки: сущность, виды, методы расчета и прогнозирования.
2. Инновационно-инвестиционный проект как объект оценки.
3. Рыночная стоимость материальных активов организации оценивается в 55 млн. руб., нормализованная чистая прибыль — 17 млн. руб. Средний доход на материальные активы по отрасли равен 15%. Ставка капитализации прибыли — 20%. Оцените стоимость гудвилла.
Вариант 18

1. Ставка дисконта: сущность, виды, методы расчета.
2. Оценка инвестиционных проектов.

3. Рыночная стоимость материальных активов организации оценивается в 68 млн. руб., нормализованная чистая прибыль — 22 млн. руб. Средний доход на материальные активы по отрасли равен 18%. Ставка капитализации прибыли — 20%. Оцените стоимость гудвилла.
Вариант 19

1. Систематические и несистематические риски бизнеса. Модель оценки капитальных активов.
2. Оценка вклада инвестиционного проекта в повышение стоимости компании.

3. Рассчитайте возможность погашения капитальных вложений по проекту. Учтите при расчете ставку дисконтирования 10%. Исходные данные приведены в таблице ниже.
	Показатели
	1 год
	2 год
	3 год

2 п/г

	
	1 п/г
	2 п/г
	1 п/г
	2 п/г
	

	Сумма капитальных вложений, руб.
	97650
	-
	-
	-
	-

	Ожидаемая чистая прибыль, руб.
	26570
	31892
	39855
	45177
	85032

	Дисконтированная чистая прибыль, руб.
	
	
	
	
	

	Непогашенный остаток капиталовложений на конец периода, руб.
	
	
	
	
	

	Остаток чистой прибыли на конец периода, руб.
	
	
	
	
	


Вариант 20

1. Метод кумулятивного построения ставки дисконта.
2. Оценка проектов реструктуризации организации.
3. Рассчитайте возможность погашения капитальных вложений по проекту. Учтите при расчете ставку дисконтирования 10%. Исходные данные приведены в таблице ниже.
	Показатели
	1 год
	2 год
	3 год

2 п/г

	
	1 п/г
	2 п/г
	1 п/г
	2 п/г
	

	Сумма капитальных вложений, руб.
	97650
	-
	-
	-
	-

	Ожидаемая чистая прибыль, руб.
	26570
	31892
	39855
	45177
	85032

	Дисконтированная чистая прибыль, руб.
	
	
	
	
	

	Непогашенный остаток капиталовложений на конец периода, руб.
	
	
	
	
	

	Остаток чистой прибыли на конец периода, руб.
	
	
	
	
	


3. Пример решения и оформления задач

Задача. На основании исходных данных, представленных в таблице, определить соотношение выручки и затрат (BCR) для проекта, рассчитанного на 4 года при ставке дисконтирования 30%. Сделать выводы об эффективности проекта.  

Исходные данные

	Денежные потоки

тыс. руб.
	Годы

	
	1
	2
	3
	4

	1
	2
	3
	4
	5

	Затраты
	10
	8
	0
	0

	Доход
	0
	2
	8
	15


Решение:
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Вывод: так как BCR<1, то проект экономически не эффективен и его не следует рекомендовать к дальнейшему применению.
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Интернет-источники:
11. Научная электронная библиотека http://elibrary.ru (свободный доступ).

12. Научная библиотека открытого доступа http://cyberleninka.ru (свободный доступ).

13. Фонд диссертаций Российской государственной библиотеки http://rsi.ru (свободный доступ).

14. Библиотека управления http://cfin.ru (свободный доступ).

15. Библиотека экономической и управленческой литературы http://eup.ru (свободный доступ).

16. Статьи по вопросам оценки бизнеса http://www.forbes.ru/taxonomy/term/9545 (свободный доступ). 

17. Кодексы и законы РФ http://www.zakonrf.info (свободный доступ).

Периодические издания:
18. Журнал «Эксперт».
19. Журнал «Секрет фирмы».
20. Журнал «Управление корпоративными финансами».
21. Журнал «Креативная экономика».
22. Журнал «Управление каналами дистрибуции».
23. Журнал «Менеджмент сегодня».
24. Журнал «Управленческий учет и финансы».
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