Методические рекомендации по 
выполнению контрольной работы

для студентов дистанционной формы обучения

Написание контрольной работы студентом-заочником является обязательной частью учебного процесса и важным элементом изучения и освоения дисциплины «Оценка и управление стоимостью предприятия (бизнеса)». В процессе подготовки контрольной работы студент приобретает навыки самостоятельной работы.

Вариант контрольной работы включает два теоретических вопроса и две задачи. Контрольная работа должна быть правильно оформлена. 
тематика контрольных работ

для студентов заочной формы обучения

Вариант 5, 27
1.
Затратный подход к оценке бизнеса.

2.
Правовое регулирование оценки бизнеса.

Задачи:

Задача 1.
Рассчитайте итоговую величину стоимости собственного капитала предприятия «Фаэтон» на основе следующей информации.

	1. Выручка от реализации
	20000 тыс. руб.

	2. Затраты
	15000 тыс. руб.

	3. В том числе амортизация
	3000 тыс. руб.

	4. Сумма уплаченных процентов
	1800 тыс. руб.

	5. Балансовая стоимость чистых активов
	22000 тыс. руб.


Мультипликаторы:

	цена/чистая прибыль
	15

	цена/денежный поток до уплаты налогов
	8

	цена/выручка от реализации
	1,9

	цена/балансовая стоимость актива
	2


Предприятие «Фаэтон» является крупнейшим в данном секторе услуг, его доля на рынке достигает 20 %. Фирма не имеет льгот по налогообложению. Доля оборудования в активах предприятия составляет 60 %. Фирма «Фаэтон» не имеет дочерних предприятия, в то время как аналоги имеют родственную сеть дочерних компаний. Доля активов-аналогов, представленных контрольными пакетами акций дочерних фирм, колеблется в диапазоне 15-30 %. Предприятие «Фаэтон» нуждается в срочной реконструкции гаража. Затраты на реконструкцию составляют 200 тыс. руб. на дату оценки выявлен недостаток собственного оборотного капитала 1300 тыс. руб. Предприятию «Фаэтон» принадлежит спортивный комплекс, рыночная стоимость которого равна 8500 тыс. руб.
Задача 2.

Переоцененная рыночная стоимость материаль​ных активов предприятия равна 50 000 тыс.руб., отраслевой коэффициент отношения чистой прибыли к собственному капиталу - 12%, среднегодовая чистая прибыль предприятия за последние пять лет – 75 000 тыс. руб., коэффициент капитализации прибылей предприятия - 15%. Определим стоимость гуд-вилла предприятия.
Вариант 4, 28
1.
Принципы оценки бизнеса. Особенности бизнеса как объекта оценки. 
2.
Сравнительный подход к оценке бизнеса (метод компании аналога).

Задачи:

Задача 1.

Рассчитать денежные потоки:

а) для собственного капитала;

б) для заемного капитала;

на основе следующих данных (данные приведены за период год):

· чистая прибыль – 100 000 руб.;

· амортизация – 30 000 руб.

· увеличение собственного оборотного капитала – 20 000 руб.;

· уменьшение долгосрочной задолженности – 35 000 руб.;

· капиталовложения – 50 000 руб.

Задача 2.

Ожидаемый чистый денежный поток предприятия на конец 1-го года равен 500000 руб., на конец 2-го года — 750000 руб., на конец 3-го года — 900000 руб. В дальнейшем прогнозируется ежегодный рост чистого денежного потока g = 10%. Средневзвешенная стоимость капитала WACC = 15%. Определим текущую стоимость предприятия.

Вариант 3, 15, 

1.
Сравнительный подход (метод рынка капитала). Факторы, учитываемые при определении стоимости бизнеса. 
2.
Анализ исходных данных для оценки бизнеса (информационная база оценки бизнеса). Оценка бизнеса в целях реструктуризации. Виды стоимости имущества. 
Задачи:
Задача 1.

Оценить компанию на основе следующих данных: выручка от реализации 3 500 000 руб., долгосрочные пассивы – 1 000 000 руб., краткосрочные обязательства – 500 000 руб. Аналогом оцениваемой компании является компания у которой в обращении 400 штук акций, рыночная стоимость одной акции – 2 000 руб., долгосрочные пассивы составляют 200 000 руб., краткосрочные обязательства – 400 000 руб., выручка от реализации 4 000 000 руб.

Задача 2.

Определить рыночную стоимость собственного капитала предприятия «Заря» методом компании аналога на основе следующей информации:        Данные по компании «Заря»:

В обращении 100000 акций, балансовая стоимость 1 акции 20 руб.

За последний отчетный год:

· выручка от реализации – 900 тыс. руб.

· затраты – 780 тыс. руб.

· в том числе амортизация – 180 тыс. руб.

· сумма процентов, уплаченная банку – 40 тыс. руб.

Компания – аналог «Восход»

Данные по компании «Восход»

В обращении 150000 акций с рыночной стоимостью 1 акции 30 руб. и балансовой стоимостью 18 руб.

За последний отчетный год:

· выручка от реализации – 1200 тыс. руб.

· затраты – 850 тыс. руб.

· в том числе амортизация – 250 тыс. руб.

· сумма процентов, уплаченных банку – 100 тыс. руб.

Для определения итоговой величины стоимости, использовать следующие мультипликаторы и рекомендации по взвешиванию промежуточных результатов:

	1. Мультипликатор цена/чистая прибыль
	40 %

	2. Мультипликатор цена/прибыль до уплаты налогов
	35 %

	3. Мультипликатор цена/денежный поток до уплаты процентов и налогов
	15 %

	4. Мультипликатор цена/балансовая стоимость
	10 %


Кроме того, компании «Заря» принадлежит база отдыха стоимостью 1267 тыс. руб., компании «Восход» принадлежит детский сад стоимостью 534 тыс. руб.

Вариант 2,  16, 
1.
Оценка бизнеса в целях антикризисного управления предприятием. 

Оценочные мультипликаторы.

2.
Доходный подход к оценке бизнеса (метод дисконтирования денежных потоков).

Задачи:

Задача 1.

Рассчитать для компании все виды мультипликаторов Ц/П, Ц/ДП на основе следующих данных. Рыночная цена одной акции -  1000 руб., количество акций в обращении 500 штук. Выручка компании за последний отчетный год – 1 200 000 руб., затраты составили 800 000 руб., в том числе амортизация – 150 000 руб., проценты по кредиту – 60 000 руб.

Задача 2.

Оценить компании А, Б, С, Д, И для которых фирма из предыдущей задачи является аналогом на основе следующих данных. Чистая прибыль компании А - 120 000 руб., прибыль до уплаты налогов компании Б – 300 000 руб., чистый денежный поток компании С – 230 000 руб., валовый денежный поток компании Д – 380 000 руб. Данные по компании И: выручка - 2 100 000 руб., затраты – 1 600 000 руб. (в том числе амортизация 250 000 руб.), проценты по кредиту – 40 000 руб.

Вариант 1, 17
1.
Виды стоимостей, используемых при оценке. Цели финансового анализа в оценке бизнеса. 
2. 
Доходный подход к оценке бизнеса (метод прямой капитализации).

Задачи:

Задача 1.

Оцениваемый объект недвижимости будет приносить чистый операционный доход в 12 000 долл. в течение следующих 5 лет. Предположительно, что через 5 лет объект будет продан за 120 000 долл. Какова текущая стоимость оцениваемого объекта при рыночной ставке дохода 8%?

Задача 2.

По методу стоимости чистых активов стоимость компании открытого типа составила 4 млн долл. Для предприятий данной отрасли рынок предполагает премию за контроль 25%, скидку за недостаток ликвидности - 30%. Оцените стоимость 6% пакета акций данной компании.

Вариант 7, 18, 
1. Стоимость предприятия как целевая функция управления. Основы оценки стоимости предприятия. 

2. Подготовка и анализ финансовой отчетности в оценке бизнеса. Влияние результатов финансового анализа на оценку стоимости предприятия.
Задачи:
Задача 1.
Переоцененная рыночная стоимость материальных активов предприятия равна 500 000 руб., отраслевой коэффициент отношения чистой прибыли к собственному капиталу – 12%, среднегодовая чистая прибыль предприятия за последние пять лет – 75 000 руб., коэффициент капитализации прибылей предприятия – 15%. Определим стоимость гуд-вилла предприятия.
Гудвилл предприятия вычисляется по следующей формуле:
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Задача 2.

Оцените долгосрочный бизнес, способный приносить следующие денежные потоки:

А) в ближайшие 16 месяцев (по месяцам, в денежных единицах):

60; 65; 70; 75; 80; 85; 90; 90; 90; 90; 90; 85; 80; 80; 55; 55; 

Б) в дальнейшем – примерно по столько же в течение неопределенно длительного периода времени.

Учитывающая риски бизнеса рекомендуемая ставка дисконта – 108% годовых.

Оценку произвести применительно к двум предположениям: 

1) бизнес удастся вести 16 месяцев (в течение этого времени он будет оставаться выгодным);

2) бизнес удастся осуществлять в течение неопределенно длительного периода времени (он будет оставаться выгодным неопределенно долго).

Вариант 8, 19, 
1. Метод чистых активов. Метод ликвидационной стоимости.

2. Оценка имущества предприятия.

Задачи:

Задача 1.

Оценивается предприятие со следующими данными по балансу.

	Показатели
	Нескорректированные данные, тыс.руб.
	Корректировки, %


	Скорректированные данные, тыс.руб.

	Актив

	Основные средства
	6000
	+30
	

	Запасы
	2000
	-10
	

	Дебиторская задолженность
	1000
	-20
	

	Денежные средства
	500
	0
	

	Всего активов
	9500
	
	

	Пассив

	Долгосрочная задолженность
	6000
	0
	

	Собственный капитал
	3500
	
	

	Всего пассивов
	9500
	
	


Определите рыночную стоимость предприятия методом стоимости чистых активов.

Задача 2.

Известно, что доходы компании в последнем прогнозном году составят 650 000, ставка дисконта - 20%, долгосрочный темп роста 110%. Определите остаточную стоимость .

Вариант 9, 20,
1. Методы рынка капитала и сделок. Метод отраслевых соотношений.
2. Оценка стоимости контрольного и неконтрольного пакетов акций.
Задачи:
Задача 1.

В таблице указаны стоимости (в % годовых) и рыночные стоимости (в млн. руб.) источников капитала предприятия.
	Источник капитала
	Стоимость
	Рыночная стоимость

	Кредит
	10
	0,5

	Обыкновенные акции
	16
	1,9

	Облигационный заем
	8
	0,6


Определить средневзвешенную стоимость капитала предприятия. Заполнить таблицу.

	Источник капитала
	Стоимость
	Рыночная стоимость
	Доля в рыночной стоимости
	Средневзвешенная стоимость капитала WACC

	Кредит
	10
	0,5
	
	

	Обыкновенные акции
	16
	1,9
	
	

	Облигационный заем
	8
	0,6
	
	

	Сумма
	—
	3
	
	


Задача 2.

Проведите оценку стоимости чистых активов предприятия при допущении его ликвидации, используя следующие данные (см. табл. ). 

	Показатели
	Нескорректированные данные, тыс.руб
	Корректировки, %


	Скорректированные данные, тыс.руб

	Актив

	Основные средства
	2000
	+50
	

	Запасы
	230
	-30
	

	Дебиторская задолженность
	500
	-40
	

	Денежные средства
	400
	0
	

	Пассив

	Долгосрочные обязательства
	1500
	0
	

	Краткосрочные обязательства
	400
	0
	


Вариант  10, 21
1. Учет уровня контроля над предприятием в оценке стоимости пакетов акций. 

2. Расчет премии и скидок с учетом степени контроля и ликвидности пакета акций. 

Задачи:

1. Стоимость земельного участка, купленного за 45 тыс. руб., ежегодно увеличивается на 14%. Сколько будет стоить участок через 4 года после приобретения?

2.
Определите стоимость одной акции предприятия "Байкал". Информация для расчета, руб.

1. Чистая прибыль                              



650 000

2. Чистая прибыль, приходящаяся на одну акцию       
6 500

3. Балансовая стоимость чистых активов компании 

8 000 000

4. Мультипликатор цена/балансовая стоимость             

4
Вариант 11, 22
1. Оценка пакета акций с учетом премий и скидок.

2. Составление отчета об оценке. Требования к содержанию отчета об оценке. Характеристика основных разделов отчета. 
Задачи:

Задача 1.

Определите стоимость предприятия доходным подходом, если известно, что доход в первый прогнозный год составил 300 000 д.е., во второй - 550 000 д.е., в третий - 700 000 д.е., долгосрочный темп прироста денежного потока 5%.Кроме того, известно, что безрисковая ставка дохода 12%, коэффициент b - 0,9, рыночная премия - 5%.
Задача 2.

Определите стоимость предприятия рыночным подходом, если известно, что мультипликатор цена/прибыль по компаниям-аналогам составил 6,3; цена/денежный поток 10,5; цена/выручка 4,3. Деятельность оцениваемой компании убыточна, ее выручка составила 1 200 000 д.е., денежный поток 200 000 д.е.
Вариант 12, 31

1. Управление стоимостью предприятия. Концепции управления стоимостью предприятия. 
2. Амортизационная политика как инструмент управления стоимостью предприятия.

Задачи:
Задача 1.

Оценивается предприятие со следующими данными по балансу (см. табл.1).

Таблица 1
	Показатели
	Нескорректированные данные, у.е.
	Корректировки, %


	Скорректированные данные, у.е..

	Актив

	Основные средства
	6000
	+30
	

	Запасы
	2000
	-10
	

	Дебиторская задолженность
	1000
	-20
	

	Денежные средства
	500
	0
	

	Всего активов
	9500
	
	

	Пассив

	Долгосрочная задолженность
	6000
	0
	

	Собственный капитал
	3500
	
	

	Всего пассивов


	9500
	
	


Определите рыночную стоимость предприятия методом стоимости чистых активов.
Задача 2.
Определить по балансу коэффициенты: абсолютной ликвидности (КАЛ), ликвидности (КЛ), текущей ликвидности (покрытия) (КТЛ), если дано:

	Показатели (статьи баланса)
	На начало года, 

тыс. руб.
	На конец года, 

тыс. руб.
	Изменения (+, -)

	Итого денежные средства, ценные бумаги
	1620
	2260
	

	Итого краткосрочные обязательства
	10240
	11810
	

	Итого денежные средства, ценные бумаги и дебиторская задолженность
	5560
	6390
	

	Итого ликвидных средств
	20260
	22690
	


Сделайте выводы об уровне платежеспособности предприятия с учетом нормативных значений коэффициентов. Как сложившееся финансовое положение повлияет на стоимость предприятия. Обоснуйте выводы.
Вариант 29, 30

1. Учет стоимости денег во времени при использовании доходного подхода. 

2. Определение ставок дисконтирования. Прогнозирование доходов в оценке бизнеса.
Задача 1.

Оцените ожидаемый коэффициент Цена/Прибыль для публичной компании «Астра» на момент до широкой публикации ее финансовых результатов за отчетный (2017) год, если известно, что прибыль за 2017 год – 77 000 000 рублей; прогнозируемая на 2018 год прибыль – 79 000 000 рублей; ставка дисконта для компании «Астра», рассчитанная по модели оценки капитальных активов – 15%. Темп роста прибылей компании стабилизирован. Остаточный срок жизни бизнеса компании – неопределенно длительный (указанное может допускаться для получения предварительной оценки).

Задача 2.

В таблице 1 приведены данные из баланса и отчета о финансовых результатах предприятия «Альфа» на конец года

	ПОКАЗАТЕЛИ
	НА КОНЕЦ ГОДА (ТЫС. РУБ.)

	АКТИВ
	

	Внеоборотные активы – всего
	5680

	в том числе основные средства
	4750

	Оборотные активы – всего
	900

	в том числе:
	

	запасы
	475

	дебиторская задолженность
	355

	денежные средства
	70

	Всего активов
	6580

	ПАССИВ
	

	Собственный капитал
	5425

	Долгосрочные обязательства
	475

	Краткосрочные обязательства
	680

	Всего пассивов
	6580

	Выручка от реализации
	1350

	Себестоимость реализации
	820

	Прибыль от реализации
	530

	Чистая прибыль
	175


По данным, приведенным в таблице 1, рассчитайте показатели ликвидности, показатели оборачиваемости активов, коэффициенты структуры баланса, показатели рентабельности активов, рентабельности продаж, и инвестиционные показатели (при условии, что в обращение выпущены 10 000 обыкновенных акций).

Известна следующая информация о предприятии «Сигма», которое является аналогом предприятия «Альфа».

	ПОКАЗАТЕЛИ
	Тыс. руб.

	Собственный капитал
	5650

	Долгосрочные обязательства
	500

	Краткосрочные обязательства
	720

	Выручка от реализации
	1200

	Цена продажи
	32 500


Определите стоимость предприятия «Альфа», используя мультипликаторы, расчет которых произведите по данным таблиц 1 и 2.

Вариант 6, 13
1. Дайте оценку зарубежному опыту использования систем управления стоимостью компании.
2. Какова структура заявок купли-продажи готового бизнеса на современном рынке? Каково соотношение причин, в соответствии с которыми собственник продает свой бизнес?
Задачи.

Задача 1.

Оценочная стоимость активов предприятия составляет 22 000 долл. Для его ликвидации потребуется полтора года. Затраты на ликвидацию составляют 25% стоимости активов. Какова текущая стоимость выручки от продажи при ставке дисконта 18%?
Задача 2.

Проведите оценку стоимости чистых активов предприятия при допущении его ликвидации, используя следующие данные (см. табл. 1).
Таблица 1
	Показатели
	Нескорректирован-ные данные , тыс.руб.
	Корректировки, %


	Скорректированные данные, тыс.руб.

	Актив

	Основные средства
	2000
	+50
	

	Запасы
	230
	-30
	

	Дебиторская задолженность
	500
	-40
	

	Денежные средства
	400
	0
	

	Пассив

	Долгосрочные обязательства
	1500
	0
	

	Краткосрочные обязательства
	400
	0
	


Вариант 14, 23
1. Оцените  отечественный опыт применения  систем управления стоимостью бизнеса.

2. Дайте характеристику понятия «управление стоимостью компании».

В чем заключается экономический интерес зарубежных и отечественных компаний в реализации концепции управления стоимостью бизнеса (основные группы причин)?

Задачи.
Задача 1.

В таблице указаны стоимости (в % годовых) и рыночные стоимости (в млн. руб.) источников капитала предприятия.
	Источник капитала
	Стоимость
	Рыночная стоимость

	Кредит
	11
	0,6

	Обыкновенные акции
	15
	1,8

	Облигационный заем
	9
	0,5


Определить средневзвешенную стоимость капитала предприятия.

Задача 2.

Переоцененная рыночная стоимость материальных активов предприятия равна 600 000 руб., отраслевой коэффициент отношения чистой прибыли к собственному капиталу — 11%, среднегодовая чистая прибыль предприятия за последние пять лет — 80 000 руб., коэффициент капитализации прибылей предприятия — 14%. Определить стоимость гудвилла предприятия.
Вариант 24, 25
1. Дайте  краткую  характеристику Стандартам  оценки стоимости бизнеса Американского общества оценщиков (ASA) и отечественным ФСО. 

2 . Какова структура заявок купли-продажи готового бизнеса на современном рынке? Охарактеризуйте состав традиционных мотивов, согласно которым продается и покупается бизнес.
Задачи:
Задача 1.

В таблице указаны стоимости (в % годовых) и рыночные стоимости (в млн. руб.) источников капитала предприятия.
	Источник капитала
	Стоимость
	Рыночная стоимость

	Кредит
	10
	0,5

	Обыкновенные акции
	16
	1,9

	Облигационный заем
	8
	0,6


Определим средневзвешенную стоимость капитала предприятия.
Задача 2.

Ожидаемый чистый денежный поток предприятия на конец 1-го года равен 400000 руб., на конец 2-го года — 650000 руб., на конец 3-го года — 800000 руб. В дальнейшем прогнозируется ежегодный рост чистого денежного потока g = 8%. Средневзвешенная стоимость капитала WACC= 12%. Определить текущую стоимость предприятия.
Вариант 26
1. В чем заключаются основные проблемы внедрения системы оценки стоимости бизнеса?

2. Какова структура интеллектуального капитала, обусловливающего стоимость бизнеса (предприятия)? Дайте характеристику предприятию как объекту стоимостной оценки бизнеса.

Задачи 

Задача 1.

Период прогноза 5 лет. Чистый денежный поток на конец 5-го года предполагается равным 100000 руб. Ценовой мультипликатор «цена/денежный поток» равен 8. Альтернативные издержки по инвестициям 12%. Определим текущее значение остаточной стоимости предприятия.

Задача 2.

Ожидаемый чистый денежный поток предприятия на конец 1-го года равен 500000 руб., на конец 2-го года — 750000 руб., на конец 3-го года — 900000 руб. В дальнейшем прогнозируется ежегодный рост чистого денежного потока g = 10%. Средневзвешенная стоимость капитала WACC = 15%. Определим текущую стоимость предприятия.
