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ВВЕДЕНИЕ

С развитием рыночной экономики в России появилась воз-
можность вложить свои средства в бизнес, купить и продать его, 
то есть бизнес  (предприятие, компания) стал товаром и объек-
том оценки. В настоящее время оценка бизнеса актуальна также 
и для осуществления процесса управления стоимостью предпри-
ятия, в котором заинтересованы прежде всего его собственники. 
Рост стоимости предприятия является критерием эффективного 
и успешного управления бизнесом. Мировая практика и отече-
ственный опыт показывают, что наиболее конкурентоспособны 
предприятия, в которых главным критерием оценки принимаемых 
управленческих решений становятся те, которые позволяют уве-
личить стоимость бизнеса.

Концепция управления предприятием на основе стоимости яв-
ляется составной частью его финансового менеджмента. Для того, 
чтобы управлять стоимостью, необходимо уметь ее определять и 
представлять, какие факторы влияют на ее изменение. Решения, 
направленные на увеличение стоимости, должны охватывать все 
аспекты деятельности предприятия:

- операционную, обеспечивающую эффективное использование 
ресурсов предприятия, получение прибыли и определяющую рен-
табельность инвестированного капитала;

- инвестиционную, создающую условия для своевременного 
обновления производственных фондов и оказывающую влияние 
на темп роста компании;

- финансовую, направленную на выбор наиболее привлекатель-
ных источников финансирования и гарантирующую приемлемый 
уровень средневзвешенной стоимости капитала.

Решения в области операционной, инвестиционной и финансо-
вой деятельности влияют на финансовое состояние предприятия, 
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его платежеспособность и финансовую устойчивость, на эффек-
тивность деятельности предприятия, скорость оборота его ресур-
сов, на денежные потоки, генерируемые каждым видом деятельно-
сти, а значит на стоимость предприятия. 

В пособии описываются методы определения стоимости пред-
приятия, влияние различных факторов,  видов деятельности, фи-
нансовых решений на финансовые показатели и величину стоимо-
сти предприятия.

 Одним из основных показателей управления стоимостью яв-
ляется показатель экономической добавленной стоимости – EVA – 
Economical Value Added. Именно он рассмотрен в данном пособии 
более подробно. С помощью EVA можно оценить не только рыноч-
ную стоимость компании, но и вклад отдельных управленческих 
решений в эту стоимость.

Пособие опирается на разработки таких ведущих специали-
стов в области оценки бизнеса и финансового менеджмента, как 
М.А. Федотова, С.В. Валдайцев, В.Г. Когденко, И.А. Егерев и др. 
Его информационной базой послужили правовые и нормативные 
документы в области оценочной деятельности и управления фи-
нансами компаний, для практического примера использована фи-
нансовая отчетность действующего предприятия.
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Глава 1.  НЕОБХОДИМОСТЬ ОЦЕНКИ ПРЕДПРИЯТИЯ 
И УПРАВЛЕНИЯ ЕГО СТОИМОСТЬЮ.

ПОДХОДЫ К ОЦЕНКЕ БИЗНЕСА

1.1. Цели оценки предприятия и виды стоимости

Оценка предприятия (бизнеса), как и любого другого объекта 
стоимости, представляет собой целенаправленный упорядочен-
ный процесс определения стоимости в денежном выражении с 
учетом влияющих на нее факторов. При этом стоимость устанав-
ливается в конкретный момент времени (на определенную дату) 
и в условиях конкретного рынка. В процессе оценки бизнеса не-
обходимо учитывать совокупность рыночных факторов, таких как 
текущее состояние отрасли, в которой работает предприятие, и 
экономики в целом, уровень конкуренции в отрасли, риски, свя-
занные с получением дохода, среднерыночный уровень доходно-
сти, цены на аналогичные объекты и т.п.

Цели оценки предприятия могут быть различными:
- купля-продажа предприятия;
- купля-продажа отдельных активов предприятия;
- купля-продажа акций, облигаций предприятия на фондовом 

рынке;
- вовлечение в сделку объектов, принадлежащих полностью 

или частично РФ, субъектам РФ, муниципальным образованиям;
- внесение имущества в уставный капитал;
- приватизация предприятия, конфискация имущества;
- реструктуризация предприятия (слияние, поглощение, выде-

ление);
- ликвидация предприятия;
- определение стоимости залога при кредитовании;
- страхование;
- дарение, наследование;
- доверительное управление; 
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