Задание 24
Охарактеризуйте преимущества показателей EVA и SVA по сравнению с показателем денежного потока (CF). Использование показателей EVA и SVA при управлении стоимостью в отличие от показателя денежного потока (CF) дает возможность понять, насколько эффективны были совершенные инвестиции. Распределение суммы добавленной стоимости по годам при этом различно.
В таблице приводятся расчетные данные для сравнения показателей EVA, SVA и CF.
Показатель SVA позволяет сделать вывод о создании добавленной стоимости при увеличении инвестированного капитала во второй год; показатель EVA свидетельствует о том, что инвестиция неэффективна, а показатель СF - о том, что произошел отток денежных средств, но CF не дает возможности понять степень эффективности инвестиционного решения.
Важным преимуществом показателя SVA является учет стоимости, добавленной новыми инвестициями, в том же году, когда данная инвестиция была совершена.
В случае одинаковых допущений и при корректном использовании методов оценки, базирующихся на денежных потоках, и методов, основанных на концепции экономической прибыли, стоимость компании будет одинакова (см. таблицу).

Таблица  - Сравнение показателей EVA, SVA, CF, долл.

	Показатель
	
	
	Годы
	
	
	

	
	1
	2
	3
	
	4
	5
	6
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Акционерная добавленная стоимость
	0
	101
	493
	
	0
	0
	0
	

	(SVA)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Стоимость компании (стоимость
	
	
	
	
	
	
	
	

	инвестированного капитала на дату
	
	
	1606
	
	
	

	оценки + Накопленная SVA)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Экономическая добавленная
	
	
	
	
	
	
	
	

	стоимость(EVA)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Текущая стоимость EVA
	-63
	-44
	32
	
	27
	24
	21
	

	Текущая стоимость EVA остаточного
периода
	138
	

	
	
	

	
	
	

	Стоимость компании (Стоимость
	
	
	
	
	
	
	
	

	первоначального инвестированного
	
	
	1606
	
	
	

	капитала + Накопленная SVA)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Денежный поток (CF)
	152
	82
	628
	
	228
	228
	228
	

	Текущая стоимость CF
	132
	62
	413
	
	130
	113
	99
	

	Текущая стоимость остаточного периода
	
	
	
	
	657
	
	
	

	Стоимость компании
	
	
	1606
	
	
	


Результаты расчета стоимости компании методом дисконтирования «бездолгового» денежного потока (FCF) приведены в таблице.

Таблица - Результаты расчета оценки стоимости компании 
методом ДДП, долл.
	Показатель
	Годы

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	
	
	
	
	
	
	

	Выручка
	1000
	1200
	1500
	1500
	1500
	1500

	Прибыль до налогообложения
	200
	240
	300
	300
	300
	300

	Чистая операционная прибыль после налогообложения
	152
	182
	228
	228
	228
	228

	Стратегические инвестиции
	0
	100
	-400
	0
	0
	0

	Денежный поток
	152
	82
	628
	228
	228
	228

	Коэффициент текущей стоимости
	0,87
	0,76
	0,66
	0,57
	0,50
	0,43

	Текущая стоимость денежного потока
	132
	62
	413
	130
	113
	99

	Остаточная стоимость
	1520

	Текущая стоимость остаточной
стоимости
	657

	Стоимость компании
	1607






