Примерные темы курсовых работ
по дисциплине «Оценка стоимости бизнеса»

1. Оценка стоимости предприятий (бизнеса) в условиях финансовой несостоятельности.
2. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) в условиях конкурсного производства при банкротстве.
3. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) в условиях внешнего управления при банкротстве.
4. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) при заключении мирового соглашения при банкротстве.
5. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) в текущем и стратегическом управлении фирмой.
6. Оценка стоимости пакета акций (доли) предприятия.
7. Оценка стоимости финансово автономных бизнес-линий и многономенклатурной фирмы.
8. Определение рыночной стоимости предприятия (бизнеса).
9. Оценка и переоценка основных средств предприятия.
10. Оценка предприятия (бизнеса) в процессе антикризисного управления.
11. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) в управлении стоимостью организации в процессе реструктуризации.
12. Оценка стоимости закрытой компании.
13. Оценка стоимости предприятия как действующего хозяйствующего субъекта.
14. Оценка контрольного и миноритарного пакетов акций с позиции управления собственности.
15. Оценка контрольного и миноритарного пакета акций с позиции инвестора.
16. Оценка рисков бизнеса при определении стоимости предприятия (бизнеса).
17. Оценка стоимости нематериальных активов предприятия.
18. Определение ликвидационной стоимости предприятия (бизнеса).
19. Формирование и прогнозирование доходов в целях оценки стоимости предприятия (бизнеса).
20. Подходы и правила выбора предприятий-аналогов для оценки стоимости предприятия (бизнеса), в том числе зарубежных аналогов.
21. Оценка стоимости предприятия в целях реструктуризации.
22. Оценка инвестиционной привлекательности объекта недвижимости.
23. Оценка в ипотечном кредитовании, сущность, основные виды, риски.
24. Оценка рыночной стоимости объектов недвижимости, не завершенных строительством.
25. Оценка рыночной стоимости земельного участка не сельскохозяйственного назначения.
26. Оценка стоимости неосвоенного земельного участка.
27. Оценка недвижимости с учетом использования земельного участка лучшим и наиболее эффективным способом.
28. Определение восстановительной стоимости и стоимости замещения объекта недвижимости.
29. Оценка зданий, сооружений и нежилых помещений по договору аренды.
30. Оценка недвижимого имущества в кондоминиумах.
31. Оценка стоимости предприятия как имущественного комплекса
32. Оценка объектов недвижимости, не завершенных строительством.
33. Оценка стоимости вновь возводимых объектов недвижимости.
34. Оценка недвижимого имущества, внесенного в качестве дополнительного вклада в уставные капиталы хозяйственных обществ.
35. Оценка стоимости предприятия как имущественного комплекса в условиях реструктуризации.
36. Оценка стоимости предприятия как имущественного комплекса в условиях реорганизации.
37. Оценка стоимости предприятия как действующего (стоимость для потребителя)
38. Оценка рыночной стоимости прав на объекты интеллектуальной собственности, передающихся по договору франчайзинга
39. Оценка стоимости деловой репутации компании
40.  Оценка стоимости товарного знака организации
















Методические указания по выполнению курсовой работы
(Примерный план)
Введение
Глава 1. Оценка стоимости компании: цели проведения, основные подходы и методы оценки 
1.1 Основные понятия, связанные с оценкой стоимости бизнеса
1.2 Цели проведения оценки стоимости предприятия
1.3 Подходы и методы оценки стоимости компании
Глава 2. Анализ рынка и оценка компании
2.1.Обзор отрасли 
2.2. Особенности развития компании (нужно рассмотреть организационно-экономическую характеристику кратко и оценку финансового состояния)
2.3. Оценка стоимости компании (нужно обосновать выбор методов оценки и привести расчет)
Заключение
Список использованной литературы


1. СОДЕРЖАНИЕ И ПОРЯДОК ВЫПОЛНЕНИЯ РАБОТЫ
Текст и графические рисунки выполняются на компьютере на листах формата А4 с одной стороны, с интервалом между строками 1,5. Шрифт - TimesNewRoman 14. Поля: верхнее и нижнее - 2 см, левое - 3 см. правое - 1 см.
Основные разделы работы представлены в таблице 1.
Таблица 1 - Основные разделы работы
	№ п/п
	Наименование разделов
	Минимальный объем для курсовой работы

	1
	Введение
	2 стр.

	2
	Глава 1 (Теоретическая Выбор подходов к оценке)
	10-15 стр.

	3
	Глава 2:
	

	3.1
	Описание оцениваемого предприятия, финансовый анализ
	8-10 стр.

	3.2
	Характеристика внешней среды функционирования предприятия
	7-8 стр.

	3.3
	Определение стоимости предприятия на основе выбранных подходов
	10-15 стр.

	
	(в том числе примеры оценки имущества в затратном подходе)
	

	
	Согласование результатов
	

	9.
	Заключение
	2-3 стр.

	10.
	Список использованных источников
	35-40 источников

	11.
	Приложения
	Баланс (форма 1), отчет о финансовых результатах (форма 2)


Для расчетов рекомендуется использовать данные форм 1 и 2 реальногопредприятия. Отрасль функционирования предприятия выбирается студентом самостоятельно в соответствии с его интересами.

[bookmark: bookmark0]2. МЕТОДИКА ВЫПОЛНЕНИЯ РАБОТЫ
Введение. В данном разделе необходимо отразить актуальность темы работы. Цели выполняемой работы и оценки стоимости предприятия, указать вид определяемой стоимости.
Описание оцениваемого предприятия. При описании предприятия, выбранного в качестве объекта исследования, отражаются, например, направления его деятельности, ретроспективные данные об истории предприятия, характеристика поставщиков, основные производственные мощности, рабочий и управленческий персонал.
Характеристика внешних факторов функционирования предприятия включает краткое изложение макроэкономических факторов и описание отрасли, в которой функционирует исследуемое предприятие. При описании отрасли отражаются состояние и перспективы развития отрасли, рынки сбыта и особенности сбыта продукции, условия конкуренции в отрасли, наличие основных конкурентов, производящих товары-заменители (цены, качество обслуживания, каналы сбыта, объемы продаж, реклама) и др.
Финансовый анализ проводится в два этапа:
1) анализ финансовых отчетов (динамика прибыли и основных показателей из баланса);
2) анализ основных финансовых коэффициентов:
Выбор подходов к оценке. На данном этапе выбирается один или несколько подходов к оценке, применимых в конкретной ситуации. Выбор метода и отказ от использования какого-либо подхода необходимо обосновать.
Определение стоимости предприятия на основе выбранных подходов. На этом этапе проводятся расчеты по определению стоимости предприятия с применением подходов и методов оценки, выбранных на предыдущем этапе.
Согласование результатов. Проводится согласование результатов, полученных различными методами оценки. При необходимости отражаются основные выводы и рекомендации по результатам проведенной оценки стоимости предприятия.
Разработка мероприятий управлению предприятием и росту стоимости бизнеса. Приводятся управленческие решения, которые могут быть приняты на основе полученной информации, включая возможные цели оценки и управленческие решения по росту стоимости бизнеса.
Заключение. В заключении приводятся основные выводы по работе и наиболее значимые рекомендации по антикризисному управлению предприятием с учетом полученных результатов оценки.
Список использованной литературы включает не менее 10 источников, включая Интернет-ресурсы.
Приложения. В этот раздел включается документы, на основе которых проводился анализ: баланса (форма № 1), отчет о финансовых результатах (форма № 2) и другие документы по желанию студента.
Оценку бизнеса осуществляют с позиций трех подходов, каждый из которых позволяет подчеркнуть определенные характеристики объекта. В целом все три подхода (доходный, затратный, сравнительный) взаимосвязаны.
Для оценки бизнеса наиболее приемлем доходный подход, но в некоторых случаях затратный или сравнительный подходы являются более точными и эффективными. Используемые в конкретной ситуации подходы и методы выбираются в зависимости от особенностей оцениваемого объекта и целей оценки.
Доходный подход
Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. При оценке с позиции доходного подхода основным фактором, определяющим величину стоимости объекта, считается доход. Чем больше доход, приносимый объектом оценки, тем больше величина рыночной стоимостипредприятия при прочих равных условиях. Основные методы доходного подхода представлены в таблице 2. 
Таблица 2 - Основные методы доходного подхода
	Метод капитализации доходов
	Метод дисконтирования денежных потоков

	Стоимость бизнеса (V) определяется по формулеV=D:R, гдеD - чистый доход бизнеса за год;R - коэффициент капитализации.
	Стоимость бизнеса получают на основе прогнозировании потоков дохода от него и их дисконтирования в соответствии с требуемой инвестором ставкой дохода.

	Условия применения метода

	Доходы предприятия стабильны (подтверждается анализом доходов за прошлые периоды и выявленными тенденциями)
Стабильность доходов обосновывается ретроспективным анализом фин.отчетности за 3-5 лет и стабильностью отрасли.
	Доходы предприятия существенно изменяются по годам, дисконтируются отдельно. Доходы постпрогнозного периода (стоимость реверсии) могут рассчитываться по модели Гордона
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Расчет стоимости собственного капитала предприятия методом дисконтирования будущих денежных потоков представляется в форме таблицы 3.
Далее приведены пояснения к таблице 3.
Темпы роста выручки (стр.2, табл.3). Для обоснования темпов роста выручки можно использовать тенденции развития отрасли, темпы роста спроса на продукцию, динамику доходов предприятия, характеристики предполагаемых к реализации инвестиционных проектов, решения руководства предприятия и т.п. При прогнозировании темпов роста дохода допускается построение трендов и применение других методов прогнозирования.
Таблица 3 - Оценка собственного капитала предприятия методом дисконтирования денежных потоков

	Наименование позиций
	Прогнозный период
	Постпрогнозный период

	
	1 год
	2 год
	3 год
	

	1. Выручка от реализации, тыс. р.
	
	
	
	

	2. Темпы роста выручки,%
	
	
	
	

	3. Себестоимость проданных товаров, продукции, работ. услуг (.может быть равна средней доле себе
	
	
	
	

	стоимости в выручки за прошлые периоды и далее
	
	
	
	

	аналогично)
	
	
	
	

	4. Валовая прибыль
	
	
	
	

	5. Прочие доходы-расходы (строки переписываются из формы 2 в соответствии со спецификой деятельности предприятия)
	
	
	
	

	6. Налог на прибыль, тыс. р.
	
	
	
	

	10. Чистая прибыль, тыс. р.
	
	
	
	

	Расчет денежного потока

	11. Чистая прибыль, тыс. р.
	
	
	
	

	12. Амортизационные отчисления, тыс.р.
(если нет данных, то 10% от стоимости осн.средств)
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	13. Прирост (уменьшение) собственного оборотного капитала (если требуется)
	
	
	
	

	14. Уменьшение (прирост) долгосрочной задолженности. тыс. р.
	
	
	
	

	15. Капитальные вложения (доход от продажи активов). тыс. р.
	
	
	
	

	16. Денежный поток, тыс. р.
	
	
	
	

	17. Стоимость реверсии, тыс. р.
	
	
	
	

	18. Коэффициент текущей стоимости (.DF)
	
	
	
	

	19. Текущая стоимость денежных потоков и реверсии, тыс. р.
	
	
	
	

	20. Стоимость предприятия, тыс. р.
	
	
	
	



Амортизационные отчисления (стр. 12, табл.3). При отсутствии данных берется условная величина - 10% от балансовой стоимости основных средств.
Стоимость реверсии (стр.17, табл.3). Расчет стоимости реверсии (стоимости предприятия на момент окончания прогнозного периода) проводят в соответствии с моделью Гордона по формуле:

FV=,

гдеFV- стоимость реверсии;
CF(n+i)- денежный поток доходов за первый год постпрогнозного периода;
DR- ставка дисконтирования;
t - ожидаемые долговременные темпы роста.
Ограничения для модели Гордона:
· ожидаемые долговременные темпы ростаt≤3%;
· величины амортизационных отчислений и капиталовложений совпадают.
Коэффициент текущей стоимости (стр.18, табл.3). Данный коэффициент (фактор дисконтирования,DF) рассчитывают по формуле:
DF=1/(1+DR)n
где n – номер прогнозного периода;
Ставка дисконтирования (DR). Ставку дисконтирования можно определить например, методом кумулятивного построения по формуле:
DR=,
где  - безрисковая ставка дохода (ставка дохода по наиболее надежным банкам или ценным бумагам, обеспеченных государством);
 - премия за i-вид риска;
n – количество премий за риск.

Расчет ставки дисконтирования следует записать в таблицу 4.

Таблица 4 – Расчет ставки дисконтирования
	Составляющие ставки дисконтирования
	Значение, %
	Пояснение

	Безрисковая ставка дохода (без учета инфляции)
	
	

	Надбавки за риск*

	Руководящий состав: качество управления
	
	

	Размер предприятия
	
	

	Финансовая структура (источники финансирования предприятия)
	
	

	Товарная и территориальная диверсификация
	
	

	Диверсифицированность клиентуры
	
	

	Доходы: рентабельность и прогнозируемость
	
	

	Прочие особенные риски
	
	

	Итого ставка дисконтирования
	


* Надбавка за каждый вид риска 0-5 %
Затратный подход
Затратный подход к оценке бизнеса основан на определении стоимости активов и обязательств (рисунок 1).

	ЗАТРАТНЫЙ подход
Стоимость предприятия = Стоимость активов - Стоимость обязательств

	

	Метод стоимости чистых активов Стоимость бизнеса равна рыночной стоимости всех активов предприятия за вычетом екущей стоимости обязательств.
	Метод ликвидационной стоимости Стоимость бизнеса равна суммарной стоимости всех активов предприятия за вычетом обязательств и с учетом затрат на его ликвидацию.



Рисунок 1 - Затратный подход и присущие ему методы 
Если предполагается продолжение функционирования предприятия как имущественного комплекса, применяют метод чистых активов. Расчет стоимости чистых активов в таблице 5.
Таблица 5 – Расчет стоимости чистых активов
	Наименование показателя
	Величина
показателя по балансу,
тыс.руб.
	Величина
показателя по оценке,
тыс. руб.

	I. Активы
	Величины
показателей
переписываются из баланса предприятия на последнююотчетную дату (дату, максимально приближенную к дате оценки).
	Величины стоимостей
определяются
оценщиком. Получаемые
значения могут как совпадать. так и существенно отличаться отзначений, указанных в балансе.

	1. Нематериальные активы
	
	

	2. Основные средства
	
	

	3. Незавершенное строительство
	
	

	4. Доходные вложения в материальные ценности
	
	

	5. Долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения
	
	

	6. Прочие внеоборотные активы
	
	

	7. Запасы
	
	

	8. НДС по приобретенным ценностям
	
	

	9. Дебиторская задолженность
	
	

	10. Денежные средства
	
	

	11. Прочие оборотные активы
	
	

	12. Итого активы, принимаемые к расчету (сумма строк I-II)
	
	

	II. Пассивы
	
	

	13. Долгосрочные обязательства по займам и кредитам
	
	

	14. Прочие долгосрочные обязательства
	
	

	15. Краткосрочные обязательства по займам и кредитам
	
	

	16. Кредиторская задолженность
	
	

	17. Задолженность участникам (учредителям) по вы
	
	

	плате доходов
	
	

	18. Резервы предстоящих расходов
	
	

	19. Прочие краткосрочные обязательства
	
	

	20. Итого пассивы, принимаемые к расчету (сумма строк 13-19)
	
	

	21. Стоимость чистых активов (с.12-с.20)
	
	


После таблицы 5 необходимо привести краткие обоснования внесения и невнесения корректировок (в целом по обязательствам, но отдельно по каждому активу). Например: по строке «запасы» отражена стоимость строительных материалов, испорченных и подорожавших запасов не выявлено, поэтому их рыночная стоимость принята равной балансовой.
Сравнительный подход
Сравнительным подход - совокупность методов оценки, основанных на сравнении объекта оценки с объектами - аналогами, в отношении которых имеется информация о ценах.
Для сравнения выбираются конкурирующие с оцениваемым бизнесом объекты, проводится соответствующая корректировка данных. В основу приведения поправок положен принцип вклада. Сравнительный подход реализуется посредством трех методов (таблица 6).
Таблица 6 - Методы сравнительного подхода
	Название метода
	Особенности расчета стоимости предприятия

	1. Метод рынка капитала
	Стоимость бизнеса определяется на основе анализа рыночных цен акций аналогичных предприятий

	2. Метод сделок
	Стоимость бизнеса определяется с учетом цен приобретения контрольных пакетов акций предприятий-аналогов.

	3. Метод отраслевых 
коэффициентов
	Стоимость бизнеса рассчитывается на основе отраслевой статистики. Метод не дает точных результатов.


Для расчетов по методам 1 и 2 необходимо использование оценочных мультипликаторов, определяемых по формуле:
М=;
где М- оценочный мультипликатор;
[bookmark: bookmark2]Ц- цена продажи предприятия – аналога;
ФБ - финансовая база.
[bookmark: bookmark3]Итоги расчетов записываются в таблицы 7 и 8.
Таблица 7 - Расчет оценочных мультипликаторов предприятий-аналогов
	Наименование оценочного мультипликатора
	Предприятие 1
	Предприятие 2
	Предприятие 3
	Среднее значение

	Цена /чистая прибыль
	
	
	
	

	Цена / стоимость активов
	
	
	
	

	Цена/ ... *
	
	
	
	



Перечень применяемых мультипликаторов варьируется в зависимости от наличия информации по сравниваемым предприятиям.
Таблица 8 - Расчет стоимости предприятия на основе оценочных мультипликаторов
	Наименование показателя для объекта оценки
	Величина 
показателя. тыс. руб.
	Значение 
мультипликатора
	Ориентировочная стоимость 
предприятия, тыс. руб.
	Вес, %

	Чистая прибыль
	
	
	
	

	Стоимость активов
	
	
	
	

	……
	
	
	
	

	Итого стоимость предприятия
	



Сравнительный подход дает наиболее точные результаты, если существует активный рынок аналогичных объектов собственности. Из-за недостатка информации применяется редко.
[bookmark: bookmark4][bookmark: bookmark5]Согласование полученных результатов в итоговуюоценку стоимости
Согласование результатов оценки - это получение итоговой оценки имущества путем взвешивания и сравнения результатов, полученных с применением различных подходов к оценке. Из-за неразвитости рынка, специфичности объекта или недостаточности доступной информации некоторые из подходов в конкретной ситуации невозможно применить.
Согласование результатов, полученных различными подходами к оценке, проводится по формуле:
Cит= Сзп×К1+ Сдп×К2+ Ссп×К3,
где Сит - итоговая стоимость объекта оценки;
Сзп, Сдп ,Ссп - стоимости, определенные затратным, доходным и сравнительным подходами соответственно;
К1, К2, К3 - соответствующие весовые коэффициенты, выбранные для каждого подхода к оценке. В отношении этих коэффициентов выполняется равенство:
[bookmark: bookmark6]K1+ К2+ Кз=1
При выборе весовых коэффициентов учитываются достаточность и достоверность информации, соответствие подхода целям оценки, особенности конкретной ситуации.
Данные о согласовании результатов оценки записываются в таблицу 9. 
Таблица 9 - Согласование результатов, полученных различными подходами к оценке
	Подход к оценке
	Стоимость, 
тыс. руб.
	Вес, %
	Взвешенное значение, 
тыс. руб.

	Затратный
	
	
	

	Сравнительный
	
	
	

	Доходный
	
	
	

	Итого:
	-
	100
	

	Рыночная стоимость объекта оценки составляет округленно
	


Взвешенное значение стоимости объекта оценки рассчитывается путем умножения полученного с помощью каждого подхода результата на «вес» подхода. Итоговое значение стоимости округляется.
В заключении необходимо рассмотреть предложения по увеличению рыночной стоимости компании.

