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Пояснительная записка

Оценочная деятельность в условиях рыночной экономики является важнейшим элементом инфраструктуры имущественных отношений. Выявление стоимости имущественного и неимущественного потенциала предприятий, в первую очередь, государственных или с государственным участием непосредственно связано с оценочной деятельностью, системообразующей деятельностью рыночной инфраструктуры, связующим звеном в управленческом механизме операций с ресурсами промышленного назначения.

Переход к рыночной экономике привел к многообразию форм собственности и возрождению собственника. У каждого, кто задумывается реализовать свои права собственника, возникает много проблем и вопросов. Одним из основных является вопрос о стоимости собственности. С этими проблемами сталкиваются предприятия, фирмы, акционерные общества, финансовые институты. Акционирование предприятий, развитие ипотечного кредитования, фондового рынка и системы страхования также формируют потребность в новой услуге-оценке стоимости объектов и прав собственности.

Актуальность ведения дисциплины вызвана необходимостью освоения теоретических основ, форм и методов оценки бизнеса в связи с интеграцией республики в международное экономическое пространство.

Целью дисциплины является овладение студентами теоретическими основами оценки бизнеса в рыночных условиях.

Задачами дисциплины являются:

- усвоение теоретических основ оценки бизнеса;

- овладение основными методами оценки бизнеса, анализ аналитического обеспечения оценки;- 
- формирование практических навыков по оценке таких важнейших объектов, как здания, транспортные средства, машины,  оборудование, инвентарь и материалы, земельные участки и др.

Материал дисциплины базируется на ранее полученных студентами знаниях по таким дисциплинам, как «Бухгалтерский учет», «Коммерческая деятельность», «Экономика организаций  отрасли».

В результате изучения дисциплины:

Студент должен знать:

· организационно-правовое регулирование оценочной деятельности;

· основные принципы оценки стоимости предприятия (бизнеса);

· методические подходы к оценке стоимости бизнеса.

Студент должен уметь:

- на практике применять способы и методы оценки стоимости имущества и имущественных прав предприятий; 

- пользоваться современными IT-технологиями для поиска необходимой  информации по оценке бизнеса;

- применять методы расчета стоимости имущества предприятия. 

Студент должен владеть: 

·  рациональными приемами сбора и обработки данных по оценке бизнеса;

·  технологией оценки стоимости предприятия (бизнеса);

· методологией выбора оптимального варианта оценки имущества для различных целей.
Дисциплина «Оценка бизнеса» изучается студентами 3 курса специальности 1-25 01 10 – «Коммерческая деятельность».
Общее количество часов –194 ; аудиторное количество часов —108 , из них: лекции —38 , практические занятия — 50,самостоятельная управляемая работа студентов (СУРС) —20. Форма отчётности — зачет, экзамен.

Содержание учебного материала

Тема 1 Понятия, цели и принципы оценки бизнеса

Оценка стоимости. Субъект оценки. Объект оценки. Особенности процесса оценки стоимости. Время получения дохода. Подходы и методы, используемые оценщиком. Понятие собственности. Субъект собственности. Объект собственности. Бизнес как объект собственности и оценки. Капитал как материальная база  современной экономической системы. Понятие фирмы. Бизнес как объект сделки, товар. Полезность бизнеса. Бизнес как товар инвестиционный, т. е. товар, вложения в кото​рый осуществляются с целью отдачи в будущем. Бизнес как система. Неустойчивость бизнеса. Особенность бизнеса как товара - потребность в регулировании купли-про​дажи.  Устойчивость бизнеса. Формирование рыноч​ных цен на бизнес, оценка бизнеса. Предприятие (фирма) как организационно-экономи​ческая форма существования бизнеса. Предприятие как объект гражданских прав. Предприятие как имущественный комплекс. Оценка предприятия. Определение стоимости с позиций эко​номической концепции фирмы. Объекты оценки. Субъекты оценки. Балансовая (book values) или бухгалтерская (accounting) оценка. Скрытый капитал, его источники. Принципы и методики оценки. Деятельность профессиональных оценщиков. Профессиональные нормы оценки. Этические нормы поведения оценщика. Требования, предъявляемые к оценщику. Необходимость и цели оценки бизнеса. Цели проведения оценки бизнеса. Виды стоимости, определяемые при оценке. 
Тема 2 Правовое обеспечение оценочной деятельности в Республике Беларусь

Указы Президента Республики Беларусь № 615 и 543 «Об оценочной деятельности в Республике Беларусь». Положение о регулировании деятельности по оценке стоимости объектов гражданских прав в Республике Беларусь. Права и обязанности исполнителей независимой оценки. Ответственность исполнителя. Независимая и обязательная оценка. Аттестация оценщиков. Стандарты оценки. Методическое обеспечение оценочной деятельности. Инструкция по оценке предприятия как имущественного комплекса (бизнеса). Инструкция по оценке капитальных строений (зданий, сооружений), изолированных помещений как объектов недвижимого имущества. Общие положения. Порядок проведения оценки:  определение задания и заключение договора на проведение независимой оценки; сбор и анализ информации; обследование объекта оценки; определение предпосылок и ограничений; анализ рынка недвижимости; анализ местоположения объекта оценки; описание объекта оценки; выбор методов оценки и методов расчета стоимости; расчет стоимости выбранными методами; обоснование итоговой стоимости объекта оценки; составление и оформление отчета об оценке; составление заключения об оценке. Индексный метод оценки. Метод пересчета валютной стоимости. Рыночный метод оценки. Затратный метод. Доходный метод. Сравнительный метод. 
Тема 3 Временная оценка денежных потоков
Временная оценка денежных потоков. Функции сложного процента. Определение денежного потока. Риск, его понятие. Сложный процент (будущая стоимость единицы). Техника простого процента. Периодичность начисления процентов. Функция дисконтирования. Зависимость между функцией дисконтирования  и функцией сложного процента. Понятие аннуитета. Аннуитет как исходящий денежный поток по отношению к инвестору (например, осуществление периодических равных платежей). Аннуитет как входящий денежный поток (например, поступление арендной платы). Текущая стоимость аннуитета. Авансовый, или причитающийся аннуитет. Определение текущей стоимости меняющейся суммы потока доходов. Текущая стоимость арендной платы.  Периодический взнос в погашение кредита. Зависимость между функцией «периодический взнос на погашение кредита» и функцией «текущая стоимость аннуитета». Будущая стоимость аннуитета. Накопление единицы за период. Расчет величины накопления. Периодический взнос на накопление фонда. Расчет  величины периодически депони​руемой суммы, необходимой для накопления нужной стоимости при задан​ной ставке процента. Зависимость функции «периодический взнос на накопление фонда» и функцией «будущая стоимость аннуитета». Взаимосвязи между различными функциями. Формула сложного процента. Взаимосвязь функций. Экономическая сущ​ность функций. 

Тема 4 Затратный метод оценки

Базовая формула  затратного метода. Определение стоимости местоположения объекта недвижимости. Экономические, физические и другие факторы, существенно влияющие на стоимость объекта недвижимости, в том числе имущественные права на земельный участок в составе объекта недвижимости, сведения об ограничении (обременении) прав на земельный участок. Определение первоначальной стоимости объекта оценки или объекта-аналога. Выбор способа определения первоначальной стоимости объекта оценки или первоначальной стоимости объекта-аналога. Информация, используемая для определения первоначальной стоимости. Определение стоимости восстановления или стоимости замещения. Общие индексы изменения стоимости строительно-монтажных работ с учетом стоимости материальных ресурсов по областям и г. Минску для работ, не освобождаемых от налога на добавленную стоимость, доводимые Министерством архитектуры и строительства, применяемые к базисному уровню цен 1991 года или 1 января 2006 г. ( индексы СМР). Расчет косвенных затрат. Методы прямого расчета, сравнительный метод, экспертный  метод. Определение прибыли предпринимателя. Норма прибыли. Расчетный показатель инвестиций. Методы определения нормы прибыли: экспертных оценок, выделения, индекса прибыльности. Определение внешнего удорожания. Методы капитализации дохода, сравнительного анализа продаж, макроэкономического анализа, анализа операционной загрузки. Определение  износа объекта недвижимости. Методы определения износа: нормативного износа, средневзвешенного износа, экономической жизни, разбивки, рыночной выборки и др. Методы определения физического износа. Расчет функционального износа. Исправимый и неисправимый износ. Методы определения внешнего (экономического) износа. Методы капитализации дохода, сравнительного анализа продаж. Методы макроэкономического анализа, анализа операционной загрузки и др. Определение стоимости объекта недвижимости на дату оценки.

Тема 5 Сравнительный метод  оценки (метод сравнительного анализа продаж)

Общая характеристика сравнительного метода. Последовательность расчета стоимости сравнительным  методом. Последовательность расчета стоимости сравнительным методом. Исследование рынка. Анализ и отбор информации по объектам-аналогам. Определение единиц сравнения. Сравнение объекта оценки с объектами-аналогами. Выбор элементов сравнения. Расчет корректировок по элементам сравнения. Корректировка цен объектов-аналогов. Приведение стоимости объектов-аналогов к одной стоимости или к диапазону стоимости объекта оценки. Единицы сравнения. Цена одного квадратного метра, цена одного кубического метра, цена одного места, цена одного объекта недвижимости, цена одного земельного участка. Элементы сравнения. Имущественные права. Условия финансирования. Состояние рынка (время продажи). Условия продажи. Местоположение. Физические характеристики. Экономические характеристики. Условия использования. Иные элементы сравнения. Расчет корректировок. Корректировки первой группы, выполняемые в строгой последовательности друг за другом: на имущественные права, условия финансирования, состояние рынка (время продажи) и условия продажи. Корректировки второй группы. Количественные методы проведения корректировок. Анализ парного набора данных. Статистический анализ. Графический анализ. Анализ тенденций. Качественные методы проведения корректировок. Относительный сравнительный анализ. Распределительный анализ (ранжирование). Индивидуальные опросы.
Тема 6 Доходный метод  оценки
Сущность и порядок оценки. Сбор и анализ информации. Расчет годового чистого операционного дохода. Прогнозирование будущего годового чистого операционного дохода (для капитализации по норме отдачи) и реверсии. Определение общего коэффициента капитализации или нормы дисконтирования или мультипликатора валового дохода. Определение стоимости объекта недвижимости. Реконструированный отчет о доходах. Последовательность расчета годового чистого операционного дохода. Определение годового потенциального валового дохода. Определение годовых потерь арендной платы. Определение годового действительного валового дохода. Определение годовых операционных расходов. Определение годового чистого операционного дохода. Определение коэффициента (мультипликатора) операционных расходов и коэффициента (мультипликатора) чистого операционного дохода. постоянных, переменных расходов и расходов на замещение. Постоянные, переменные расходы и расходы на замещение. Определение общего коэффициента капитализации,  нормы дисконтирования и мультипликатора валового дохода. Методы расчета стоимости. Методы прямой капитализации, капитализации по норме отдачи (метод дисконтирования денежных потоков), валовой ренты (валового мультипликатора), остатка. Методы сравнительного анализа продаж, мультипликатора валового дохода, инвестиционной группы, коэффициента покрытия долга. Методы кумулятивного построения, сравнения альтернативных инвестиций, выделения, мониторинга. Расчет общего коэффициента капитализации по моделям дохода. Метод бесконечного потока. Метод Инвуда. Метод Хоскольда. Расчет общего коэффициента капитализации по моделям собственности. Формула Эллвуда. Метод Ринга. Расчет общего коэффициента капитализации по ипотечно-инвестиционным моделям. 

Тема 7 Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов

Общие положения.  Термины и определения. Классификация объектов оценки. Виды стоимости. Методы оценки и методы расчета стоимости. Порядок расчета стоимости затратным методом. Определение стоимости восстановления или стоимости замещения.  Определение накопленного износа. Методы определения физического износа. Методы определения функционального износа. Методы определения внешнего износа. Определение внешнего удорожания. Определение стоимости объекта оценки.

Этапы определения стоимости доходным методом. Методы расчета стоимости доходного метода. Метод прямой капитализации. Метод капитализации по норе отдачи(метод дисконтирования денежных потоков).  Метод валовой ренты(валового мультипликатора). Метод остатка.

Сущность  сравнительного метода  оценки (метода сравнительного анализа продаж). Этапы определения стоимости. Выбор элементов сравнения. Расчет корректировок по элементам сравнения. Корректировка цен объектов-аналогов. Приведение скорректированной стоимости объектов-аналогов к одной или диапазону  стоимости объекта оценки.  
Обоснование итоговой стоимости объекта оценки. Составление и оформление отчета и заключения об оценке.
Тема 8 Оценка транспортных средств
Общие положения.  Термины и определения. Классификация транспортных средств(ТС). Виды стоимости. Методы и способы оценки. Индексный метод. Рыночный метод. Метод пересчета валютной стоимости.
Порядок расчета стоимости затратным методом. Расчет стоимости восстановления или стоимости замещения.  Расчет накопленного износа. Методы определения физического износа. Методы определения функционального износа. Методы определения внешнего износа. Определение стоимости объекта оценки.

Сравнительный метод  оценки (метода сравнительного анализа продаж). Способы оценки ТС.  Способ прямого сравнения с идентичным объектом. Способ прямого сравнения с объектом-аналогом. Способ интерполяционного или экстраполяционного  моделирования на основе прямого или косвенного сравнения данных по идентичным объектам и(или) объектам аналогам на первичном и(или) вторичном рынках.  
Сущность доходного метода. Оценки ТС. Методы расчета стоимости. Метод прямой капитализации. Метод капитализации по норе отдачи(метод дисконтирования денежных потоков).  

Расчет стоимости дорожного транспортного средства. Расчет стоимости водного транспортного средства. Расчет стоимости воздушного транспортного средства. Расчет стоимости железнодорожного транспортного средства. Согласование результатов оценки. Составление заключения и отчета об оценке.
Тема 9 Оценка земельных участков
Общие положения.  Термины и определения. Виды стоимости. Методы оценки и методы расчета стоимости. 
Сущность  метода сравнительного анализа продаж. Последовательность расчета  стоимости. Выбор единиц сравнения. Выбор элементов сравнения. Расчет корректировок по элементам сравнения. Метод  выделения. Метод распределения. Метод остатка для земли. Метод прямой капитализации дохода. Метод предполагаемого использования. Метод кадастровой оценки. Обоснование итоговой стоимости. Составление и оформление отчета и заключения об оценке.
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	Понятия, цели и принципы оценки бизнеса 
	4
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	1.1
	1. Основные понятия оценки бизнеса.

2. Виды стоимости, определяемые при оценке.
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	[1]
[3]
[12]
[13]

[30]
	Тестирование

	1.2
	1. Принципы оценки бизнеса. 

2. Подходы и методы, используемые для оценки бизнеса.
	2
	2


	
	
	
	[1]
[3]
[12]
[13]

[30]
	

	2
	Правовое обеспечение оценочной деятельности в Республике Беларусь 
	6

	8

	
	6

	
	
	

	2.1
	1. Указы Президента Республики Беларусь № 615 и 543 «Об оценочной деятельности в Республике Беларусь».

2. Положение о регулировании деятельности по оценке стоимости объектов гражданских прав в Республике Беларусь.

	2


	2


	
	2


	
	[1]

[3]

[4]
[5]

[7]

[8]


	Тестирование

	2.2
	1. Стандарты оценки в Республике Беларусь.
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3. Инструкция по оценке капитальных строений (зданий, сооружений), изолированных помещений как объектов недвижимого имущества.
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	Тестирование

	3
	Временная оценка денежных потоков
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	3.1
	1. Экономическая сущность функций сложного процента 
2. Настоящая стоимость единицы. Будущая стоимость единицы. 
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	2


	
	
	
	[3]
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[21]

[23]
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	1. Настоящая стоимость аннуитета. Будущая стоимость аннуитета. 

2. Взнос на амортизацию единицы. Коэффициент фонда замещения
	2
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	[3]

[16]

[21]

[23]
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	Затратный метод оценки 
	4
	6
	
	2
	
	
	

	4.1
	1. Сущность затратного метода. Базовая формула затратного метода.
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[3]

[4]

[7]
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	Тестирование

	4.2
	1. Определение  износа объекта недвижимости.

1. Определение стоимости объекта недвижимости на дату оценки. 
	2
	4
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[7]
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	Сравнительный метод оценки(метод сравнительного анализа продаж)

1. Общая характеристика сравнительного подхода и последовательность расчета. 

2. Единицы и элементы сравнения.
3.Расчет корректировок.
	2
	4
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[3]
[4]

[7]

[13]

[34]
	Тестирование
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	Зачет

	6
	Доходный метод оценки 
	4
	4
	
	2
	
	
	Тестирование

	6.1
	1. Сущность и порядок оценки. 

2. Реконструированный отчет о доходах. 
	2


	2


	
	
	
	[1]

[3]

[4]
[7]

[13]

[34]
	Тестирование

	6.2
	1. Определение стоимости объекта недвижимости.
2. Последовательность расчета годового чистого операционного дохода.
3. Определение общего коэффициента капитализации,  нормы дисконтирования и мультипликатора валового дохода.
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	2
	
	2
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[3]
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[13]

[34]
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	7
	Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов
	6
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	7.1
	1. Общие положения.  Термины и определения.

 2. Виды стоимости. Методы оценки и методы расчета стоимости. Порядок расчета стоимости затратным методом.
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	7.2
	1. Этапы определения стоимости доходным методом. 

2. Методы расчета стоимости доходного метода.
	2


	2
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[6]

[30]

[34]

[36]
	

	7.3
	1.Сущность  сравнительного метода  оценки (метода сравнительного анализа продаж). 

2. Этапы определения стоимости.

	2
	2


	
	
	
	[1]
[6]

[30]

[34]

[36]
	

	8
	Оценка транспортных средств
	6
	8
	
	2
	
	
	

	8.1
	1. Общие положения.  
2.Термины и определения. Классификация транспортных средств(ТС). 
3.Виды стоимости. Методы и способы оценки. 
	2


	2


	
	
	
	[1]

[8]

[30]

[34]

[36]


	

	8.2
	1. Порядок расчета стоимости затратным методом. 
2. Расчет стоимости восстановления или стоимости замещения. 
2. Расчет накопленного износа. 
3. Определение стоимости объекта оценки.
	2


	2


	
	
	
	[1]

[8]

[30]

[34]

[36]
	

	8.3
	1. Сравнительный метод  оценки (метода сравнительного анализа продаж). Сущность доходного метода.
2. Расчет стоимости дорожного транспортного средства. 
3. Расчет стоимости водного транспортного средства.
4. Расчет стоимости воздушного транспортного средства.
5.Расчет стоимости железнодорожного транспортного средства.
	2


	4


	
	2
	
	[1]

[8]

[30]

[34]

[36]


	

	9
	Оценка земельных участков

1.Общие положения.  
2.Термины и определения. Виды стоимости. 
3. Методы оценки и методы расчета стоимости. 
	2
	4
	
	4
	
	[5]

[9]

[33]

[35]
	

	
	Итого 2 семестр
	18
	24
	
	10
	
	
	Экзамен

	
	Всего
	38
	50
	
	20
	
	
	


Информационно-методическая часть

Примерный перечень практических занятий
1 Принципы оценки бизнеса

2 Правовое обеспечение оценочной деятельности в Республике Беларусь. 

3 Указы Президента Республики Беларусь № 615 и 543 «Об оценочной деятельности в Республике Беларусь». 
4 Положение о регулировании деятельности по оценке стоимости объектов гражданских прав в Республике Беларусь. 
5 Оценка государственной собственности.
6 Расчет чистых активов предприятия.

7 Оценка предприятия как имущественного комплекса (бизнеса).

8 Оценка капитальных строений (зданий, сооружений), изолированных помещений как объектов недвижимого имущества.
9 Временная оценка денежных потоков.

10 Оценка стоимости зданий  и сооружений затратным  методом.
11 Оценка стоимости зданий и сооружений доходным методом.
12 Оценка стоимости зданий и сооружений сравнительным методом.

13 Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов затратным  методом.

14 Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов доходным методом.


15 Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов сравнительным методом. 

16 Оценка транспортных средств.

17 Оценка земельных участков 


Рекомендуемые формы контроля знаний

1 Тестовые задания.
Рекомендуемые темы тестовых заданий 

1 Понятие, цели и принципы оценки бизнеса.

2 Правовое обеспечение оценочной деятельности в Республике Беларусь.

3 Временная оценка денежных потоков.

4 Затратный метод оценки. 
5 Доходный метод оценки.

6 Сравнительный метод оценки (метод сравнительного анализа продаж).

7 Оценка машин, оборудования, инвентаря, материалов.
8 Оценка транспортных средств.

9 Оценка земельных участков.

Рекомендуемая литература

Основная
1 Об оценочной деятельности в Республике Беларусь : Указ Президента Республики Беларусь от 13 окт. 2006г., № 615 (с измен. и доп. от 23 янв. 2009г., №52) // Национальный реестр правовых актов Республики Беларусь. – 2009. – «27, 1/10431.

2 О некоторых вопросах аренды государственного имущества : указ Президента Республики Беларусь от 4 авг. 2008г., № 498 (с измен. и доп. от 26 авг. 2008 г., №445) // Национальный реестр правовых актов Республики Беларусь. – 2008. – №210, 1/9972.
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5 Оценка стоимости объектов гражданских прав. Оценка земельных участков: Государственный стандарт Республики Беларусь СТБ 52.2.01-2007.
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