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1 Цели и задачи дисциплины

Цель дисциплины: сформировать навыки оценки туристического бизнеса для принятия обоснованных управленческих решений.

Задачи курса «Оценка туристического бизнеса»:

· Представить современную теорию оценки бизнеса, базирующуюся на достижениях и традициях мировой и российской науки, культуры и практики;

· Сформировать навыки оценочной деятельности. 

2 Место дисциплины в структуре ООП

Курс «Оценка туристического бизнеса» является дисциплиной по выбору вариативной части цикла дисциплин Б1.В.ДВ.06.02 и базируется на изучении других дисциплин профессионального циклов «Экономика туристского рынка», «Финансовый менеджмент в туризме», «Бизнес-планирование в туризме» и др., а также лежит в основе курсов «Страхование и риски в туризме», «Страхование», а также при подготовке выпускной квалификационной (бакалаврской) работы.
Таблица 1 – Междисциплинарные связи разделов и (или) тем дисциплины с обеспечиваемыми (последующими) дисциплинами

	№ п/п
	Наименование обеспечиваемых (последующих) дисциплин
	Наименование  разделов (темы) данной дисциплины, необходимых для изучения обеспечиваемых (последующих) дисциплин

	
	
	Тема 1
	Тема 2
	Тема 3
	Тема 4
	Тема 5
	Тема 6
	Тема 7
	Тема 8
	Тема 9
	Тема 10

	1.
	Страхование и риски в туризме
	+
	
	+
	
	
	
	
	
	
	

	2.
	Страхование
	+
	
	+
	
	
	
	
	
	
	

	3.
	ВКР
	+
	+
	+
	+
	+
	+
	+
	+
	+
	+


3 Требования к  результатам освоения дисциплины

В совокупности с другими дисциплинами учебного плана процесс изучения дисциплины направлен на формирование следующих компетенций:

способностью использовать основы экономических знаний при оценке эффективности результатов деятельности в различных сферах (ОК-2);

способностью рассчитать и проанализировать затраты деятельности предприятия туристской индустрии, туристского продукта в соответствии с требованиями потребителя и (или) туриста, обосновать управленческое решение (ПК-5).

В результате изучения дисциплины студент должен

знать:

- нормативное обеспечение оценочной деятельности в Российской Федерации;

- принципы, способы и методы оценки туристских активов и предприятия;

- методы и подходы оценки бизнеса при расчете стоимости различных туристских объектов.
уметь: 

- применять нормативно-правовые акты для оценки туристских активов;
- применять различные методы и подходы к оценке стоимости различных туристских  объектов;

- уметь оценивать принимаемые финансовые решения с точки зрения их влияния на создание ценности (стоимости) туристского предприятия;

- выявлять и анализировать факторы, оказывающие влияние на стоимость объектов.
владеть:

- теоретическими навыками в объеме, позволяющем использовать нормативно-правовые акты при оценке туристских активов;

- методами принятия управленческих решений по результатам оценки различных туристских объектов.
4 Объем дисциплины и виды учебной работы

Общая трудоемкость дисциплины составляет 3 зачетные единицы.

Семестр: 7

Таблица 2 – Трудоемкость дисциплины

	Вид учебной работы
	Всего часов / зачетных единиц

	Аудиторные занятия (всего)
	52/1,45

	В том числе:
	-

	Лекции
	24/0,65

	Лабораторные работы (ЛР)
	0/0

	Семинары (С)
	28/0,8

	Самостоятельная работа  (всего)
	56/1,55

	В том числе:
	

	Реферат
	-

	Курсовая работа
	-

	Подготовка к опросу на семинарах
	2

	Подготовка портфолио
	19

	Подготовка к промежуточному тестированию
	11

	Вид промежуточной аттестации: зачет
	-

	Общая трудоемкость                                     часы

                                                        зачетные единицы
	108

	
	3


Таблица 3 – Матрица соответствия компетенций и разделов (тем) дисциплины

	Наименование раздела (темы) дисциплины
	Всего часов
	Компетенция
	Сумма компетенций

	
	
	ОК-2
	ПК-5
	

	Тема 1. Понятия, цели и принципы оценки бизнеса
	13
	+
	
	1

	Тема 2. Процедура оценки туристского предприятия
	3
	+
	
	1

	Тема 3. Временная оценка денежных потоков
	10
	+
	
	1

	Тема 4. Доходный подход в оценке бизнеса
	14
	+
	+
	2

	Тема 5. Сравнительный подход в оценке бизнеса
	14
	+
	+
	2

	Тема 6. Оценка рыночной стоимости машин и оборудования
	14
	+
	+
	2

	Тема 7. Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	20
	+
	+
	2

	Тема 8. Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	6
	+
	+
	2

	Тема 9. Затратный подход в оценке бизнеса
	6
	+
	+
	2

	Тема 10. Оценка туристского бизнеса
	8
	+
	+
	2

	Зачет
	0
	+
	+
	2


5 Содержание дисциплины

5.1 Содержание разделов дисциплины 

	№ п/п
	Наименование тем
	Содержание тем

	1.
	Понятия, цели и принципы оценки бизнеса
	Основные понятия, используемые в оценке бизнеса. Виды оценочной деятельности: оценка стоимости недвижимости, оценка стоимости машин, оборудования и транспортных средств, оценка стоимости нематериальных активов, оценка стоимости бизнеса. Субъект и объект оценки. Особенности бизнеса как товара.

Необходимости и цели оценки. Стороны, заинтересованные в оценке: акционеры, государство, инвесторы, кредиторы, страховые фирмы, поставщики, управляющие. Цели оценки бизнеса: повышение эффективности управления, купля-продажа, реструктуризация, кредитование, страхование, налогообложение. Виды стоимости в зависимости от целей оценки: рыночная стоимость, стоимость замещения, стоимость объекта с ограниченным рынком, стоимость воспроизводства, инвестиционная стоимость, налогооблагаемая стоимость, ликвидационная стоимость, утилизационная стоимость, утилизационная стоимость. Факторы, влияющие на величину оценочной стоимости: спрос, прибыль, время, риск, контроль, ликвидность, ограничения, соотношение спроса и предложения, затраты на создание аналогичного объекта.

Принципы оценки бизнеса. Принципы, основанные на представлениях собственника: принцип полезности, принцип замещения, принцип ожидания. Принципы, связанные с эксплуатацией собственности: принцип вклада, принцип остаточной продуктивности для земельного участка, принцип предельной производительности, принцип сбалансированности. Принципы, обусловленные действием рыночной среды: принципы соответствия, принципы спроса и предложения, принципы регрессии и прогрессии, принцип конкуренции, принцип зависимости от внешней среды, принцип экономического разделения, принцип изменения стоимости. Принцип наилучшего и наиболее эффективного использования.

Основные подходы к оценке бизнеса: доходный, сравнительный (рыночный), затратный (имущественный). Стоимость предприятия как стоимость доходов, которое предприятие способно в будущем принести владельцу. Стоимость предприятия как наиболее вероятная цена продажи предприятия на открытом рынке. Стоимость предприятия с точки зрения понесенных издержек.

	2
	Процедура оценки туристского предприятия
	Подготовительный этап оценки бизнеса: изучение учредительных документов; идентификация объекта; установление предмета, цели и даты оценки; определение вида стоимости; ознакомление заказчика с ограничительными условиями; предварительный осмотр объекта; определение исходной информации; составление заявки на оценку. 

Аналитический этап оценки бизнеса: анализ финансово-хозяйственной деятельности предприятия; анализ перспектив развития предприятия.

Расчетный этап оценки бизнеса: определение стоимости предприятия тремя подходами; установление рейтинга каждого подхода; определение окончательной величины стоимости.

	3.
	Временная оценка денежных потоков
	Сущность временной оценки денежных потоков. Временная оценка денежных потоков, полученных в разное время. Функции денежной единицы: сложный процент, дисконтирование, текущая стоимость аннуитета, периодический взнос на погашение кредита, будущая стоимость аннуитета, периодический взнос в фонд накопления.

	4
	Доходный подход в оценке бизнеса
	Сущность методов доходного подхода: метод дисконтирования денежных потоков и метод капитализации прибыли. Метод дисконтирования денежных потоков. Ситуации использования метода: стабильная деятельность компании; компания будет функционировать в будущем; компания имеет некоторую историю функционирования. Этапы метода: выбор модели денежного потока; определение длительности прогнозного периода; ретроспективный анализ и прогноз валовых доходов; анализ и прогноз расходов; анализ и прогноз инвестиций; расчет величины денежного потока для каждого года прогнозного периода; определение ставки дисконтирования; расчет величины стоимости в постпрогнозный период; расчет текущих стоимостей будущих денежных потоков и стоимости в постпрогнозный период; внесение итоговых поправок; проверка результатов.

Выбор величины денежного потока. Модели денежного потока: денежные поток для собственного капитала и денежный поток для всего инвестированного капитала.

Определение длительности прогнозного периода. Определение прогнозного периода как дилемма между точностью годовых прогнозов и точностью оценки в постпрогнозный период.

Анализ и прогноз валовых доходов. Факторы, влияющие на величину денежного потока: ассортимент выпускаемой продукции; объем производства и цены на продукцию; производственные мощности и их расширение; ситуация, в конкретной отрасли с учетом существующего уровня конкуренции; доля предприятия на рынке.

Анализ и прогноз расходов. Факторы, оказывающие влияние на расходы: постоянные и переменные затраты и их соотношение; налоговое законодательство; курс доллара; условия и сроки погашения кредитов; состав и сумма неопределенных обязательств.

Анализ и прогноз инвестиций. 

Расчет величины денежного потока для каждого года прогнозного периода. Методы расчета денежного потока: косвенный и прямой. 

Определение ставки дисконта. Ставка дисконтирования как наименьший приемлемый уровень доходности бизнеса. Методы определения ставки дисконтирования: а). для собственного капитала: метод дисконтирования дивидендов, метод оценки капитальных активов, метод кумулятивного построения; б). для всего инвестированного капитала: модель средневзвешенной стоимости капитала.

Расчет стоимости в постпрогнозный период. Методы расчета стоимости в постпрогнозный период: метод стоимости чистых активов, метод предполагаемой продажи, модель Гордона. 

Метод капитализации прибыли. Условия применения – стабильный поток доходов в течение длительного времени. Этапы метода: анализ финансовой отчетности, выбор величины прибыли, которая будет капитализирована; расчет адекватной ставки капитализации; определение предварительной величины прибыли; внесение поправок; проверка результатов.

	5
	Сравнительный подход в оценке бизнеса
	Сущность сравнительного подхода. Достоинства и недостатки подхода. Методы сравнительного подхода: метод компании аналога (метод рынка капитала), метод сделок (метод продаж), метод отраслевых коэффициентов.

Определение рыночной стоимости бизнеса методами компании аналога и сделок. Этапы методов: сбор необходимой информации; составление списка предприятий-аналогов; финансовый анализ предприятий-аналогов и оцениваемого предприятия; расчет оценочных мультипликаторов; расчет оценочных мультипликаторов; выбор величины мультипликатора; определение итоговой величины стоимости оцениваемого предприятия; внесение итоговых корректировок; проверка результата.

Сбор необходимой информации. Основа для сравнительного подхода в оценке бизнеса: (ценовая) рыночная информация и финансовая информация. 

Порядок составления списка предприятий-аналогов. Основные принципы отбора предприятий-аналогов. Этапы отбора: определение круга «подозреваемых»; формирование списка предприятий-кандидатов для аналога; сопоставление окончательного списка предприятий-аналогов. Отличительные черты финансового анализа при оценке стоимости бизнеса.

Расчет оценочных мультипликаторов. Мультипликатор как измеритель, отражающий финансовые результаты деятельности предприятий. Виды оценочных мультипликаторов: цена/прибыль; цена/денежный поток; цена/дивиденды; цена/балансовая стоимость; цена/выручка от реализации; цена/стоимость чистых активов. Порядок расчета и основные правила применения оценочных мультипликаторов. 

Формирование итоговой величины стоимости бизнеса. Выбор величины мультипликатора как наиболее сложный и важный этап сравнительного подхода. Методы определения итоговой величины мультипликатора: метод трендовой прямой; метод анализа соотношения трех величин: средневзвешенной величины мультипликатора, средневзвешенной величины финансового коэффициента, фактической величины финансового коэффициента оцениваемой компании. 

Внесение итоговых корректировок: портфельная скидка; скидка на активы не производственного назначения; скидка на потребность в собственном оборотном капитале или в капитальных вложениях; скидка на ликвидность; поправка на контроль.

	6
	Оценка рыночной стоимости машин и оборудования
	Особенности оценки машин и оборудования. Виды стоимости и цели оценки машин и оборудования. Подходы к оценке машин и оборудования: затратный подход, сравнительный (рыночный) подход и доходный подход.

Определение рыночной стоимости машин и оборудование суммированием затрат на создание и реализацию объекта оценки. Этапы затратного подхода: определение стоимости воспроизводства или замещения без учета износа; расчет всех видов износа; определение рыночной стоимости машин и оборудования как остаточной. Методы определения стоимости воспроизводства или замещения: метод расчета по цене однородного объекта; метод поэлементного расчета; метод анализа и индексации затрат; метод расчета себестоимости по укрупненным нормативам.

Определение величины износа. Виды износа машин и оборудования: устранимый и неустранимый износ; физический, функциональный и экономический (внешний) износы. Физический износ как потеря стоимости вследствие изнашивания или разрушения машин и оборудования. Методы определения физического износа: метод срока жизни; метод экспертизы состояния; метод снижения доходности; метод снижения потребительских свойств; метод поэлементного расчета; прямой метод. Функциональное устаревание как потеря стоимости машин и оборудования вследствие появления более новых машин. Методы определения функционального износа: экспертный метод; метод различия в характеристиках. Внешний износ как потеря стоимости вследствие внешних факторов. Метод оценки внешнего износа – метод связанных продаж.

Рыночный подход к оценке машин и оборудования. Метод сравнительного подхода – метод сравнения продаж. Этапы метода: нахождение объекта аналога; сбор информации (реальные цены известных сделок купли-продажи, цены прейскурантов фирм-производителей, цены предложений, полученные в результате письменных запросов, индексы цен); внесение корректировок. Очередность внесения поправок: поправки на техническую сопоставимость (поправки на типо-размер, комплектацию, возраст, качество, состояние, степень физического износа, местоположение объекта при продаже); поправки к ценам на различия в условиях продажи (поправки на уторговывание, на сроки поставки, на дату продажи, на серийность производства, на условия платежа).

Доходный подход в оценке машин и оборудования. Этапы доходного подхода: расчет операционного дохода от функционирования производственной системы; определение части дохода, относимого к машинному парку этой системы методом остатка, определение стоимости машин и оборудования методом дисконтирования денежных потоков или методом капитализации.

	7
	Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	Понятие недвижимости. Стоимость недвижимости и ее основные виды. Необходимость оценки недвижимости. Основные подходы к оценке недвижимости: затратный, доходный, сравнительный (рыночный).

Доходный подход к оценке недвижимости. Методы доходного подхода: метод капитализации доходов; метод капитализации денежных потоков. Расчет стоимости недвижимости методом капитализации доходов: определение среднегодового или годового дохода от объекта недвижимости; расчет коэффициента капитализации; определение стоимости недвижимости. Расчет ожидаемого чистого операционного дохода. Действительный валовый доход. Статьи затрат, включаемые в операционные расходы. Условно-постоянные, условно-переменные расходы и расходы на замещение. Методы расчета коэффициента капитализации: метод «рыночной выжимки» (анализа рыночных аналогов); метод кумулятивного построения; метод связанных инвестиций (техника инвестиционной группы); с учетом возмещения капитальных затрат. Расчет стоимости объекта недвижимости методом дисконтирования денежных потоков: составление потока будущих потоков в период владения объектом недвижимости; расчет стоимости оцениваемого объекта на конец периода владения (стоимость реверсии), вывод ставки дисконта; определение текущей стоимости доходов в период владения и реверсии. Определение прогнозного периода. Прогнозирование будущих доходов, включая реверсию. Методы определения ставки дисконтирования: метод кумулятивного построения; метод рыночного анализа. 

Применение сравнительного (рыночного) подхода к оценке недвижимости. Особенности применения сравнительного подхода. Методы сравнительного подхода: метод сравнения продаж; метод валового рентного мультипликатора. Расчет стоимости объекта недвижимости методом сравнения продаж: выбор объектов-аналогов; сравнение и сопоставление оцениваемого объекта с объектами-аналогами; оценка поправок и расчет скорректированной стоимости. Параметры выбора объектов-аналогов. Компоненты сравнения и сопоставления: единицы сравнения и элементы сравнения. Порядок внесения поправок. Расчет стоимости объекта недвижимости методом валового рентного мультипликатора: оценка рыночного рентного дохода от оцениваемой недвижимости; расчет валового рентного мультипликатора для сопоставимых объектов аналогов; расчет стоимости оцениваемого объекта недвижимости.

Затратный подход к оценке недвижимости. Общая характеристика затратного подхода в оценке недвижимости. Этапы затратного подхода: определение стоимости земельного участка, на котором находятся здания  сооружения; оценка восстановительной стоимости зданий или сооружений без учета износа; расчет износа зданий и сооружений; определение остаточной стоимости зданий и сооружений; расчет итоговой стоимости объекта недвижимости. Методы оценки стоимости зданий и сооружений: метод техники остатка для земли; метод средневзвешенного коэффициента капитализации; метод сравнения продаж; метод капитализации; метод дисконтирования денежных потоков; метод разбиения участка при определении стоимости. Методы оценки восстановительной стоимости зданий и сооружений: метод сравнительной единицы; метод поэлементного расчета; сметный метод расчета стоимости; индексный способ расчета. Методы определения износа: метод разбиения; метод срока жизни; нормативный метод расчета физического износа; стоимостной метод определения физического износа.

	8
	Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	Особенности оценки нематериальных активов. Методы доходного подхода к определению стоимости нематериальных активов: метод избыточных прибылей; метод дисконтирования денежных потоков; метод освобождения от роялти; метод преимущества в прибылях. Применение затратного подхода к оценке нематериальных активов. Методы затратного подхода: метод стоимости создания; метод выигрыша в себестоимости. Сравнительный подход в оценке нематериальных активов.

Определение рыночной стоимости облигаций. Оценка облигаций с купоном, с постоянным уровнем выплат. Оценка облигаций с плавающим купоном. Оценка бессрочных облигаций.

Определение рыночной стоимости акций. Оценка привилегированных акций. Оценка обыкновенных акций: модель бесконечного роста; модель двухстадийного роста. Оценка стоимости контрольных и неконтрольных пакетов акций.

	9
	Затратный подход в оценке бизнеса
	Сущность затратного подхода в оценке бизнеса. Методы затратного подхода: метод чистых активов; метод ликвидационной стоимости. Этапы метода стоимости чистых активов: оценка рыночной стоимости машин и оборудования; оценка рыночной стоимости недвижимого имущества; выявление и оценка нематериальных активов; оценка рыночной стоимости краткосрочных и долгосрочных финансовых вложений; перевод товарно-материальных запасов в текущую стоимость; оценка дебиторской задолженности; оценка расходов будущих периодов; перевод обязательств предприятия в текущую стоимость; определение стоимости собственного капитала.

Метод ликвидационной стоимости. Виды ликвидационных стоимостей. Этапы метода: разработка календарного плана ликвидации предприятия; расчет текущей стоимости активов с учетом затрат на их ликвидацию; определение величины обязательств; расчет ликвидационной стоимости.

	10
	Оценка туристского бизнеса
	Необходимость и цели оценки туристских предприятий. Особенности доходного подхода при оценке туристских предприятий. Проблемы, возникающие при применении сравнительного подхода при оценке туристского предприятия. Структура активов в туристском бизнесе и специфика их оценки.


5.2 Разделы и (или) темы дисциплины и виды занятий

Таблица 4 - Технологическая карта

	№

пп
	Наименование тем
	Распределение часов по видам занятий

	
	
	Всего
	Лекции
	Семинары
	Сам. и инд. работа

	
	ВСЕГО
	108
	24
	28
	56

	1. 
	Понятия, цели и принципы оценки бизнеса
	13
	2
	1
	10

	2. 
	Процедура оценки туристского предприятия
	3
	1
	0
	2

	3. 
	Временная оценка денежных потоков
	10
	1
	3
	6

	4. 
	Доходный подход в оценке бизнеса
	14
	4
	4
	6

	5. 
	Сравнительный подход в оценке бизнеса
	14
	4
	4
	6

	6. 
	Оценка рыночной стоимости машин и оборудования
	14
	2
	4
	8

	7. 
	Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	20
	4
	6
	10

	8. 
	Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	6
	2
	2
	2

	9. 
	Затратный подход в оценке бизнеса
	6
	2
	2
	2

	10. 
	Оценка туристского бизнеса
	8
	2
	2
	4


5.3 Практические занятия и семинары

Тема 1. Понятия, цели и принципы оценки бизнеса

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Обсуждение проблемных вопросов к семинару
	Дискуссия
	45 мин
	ОК-2

	
	ИТОГО
	
	45 мин (1 час)
	


Вопросы к семинару:

1. Какими характеристиками обладает собственность, приносящая доход?

2. Чем различаются бизнес, предприятие, фирма, капитал, производственные фонды как объекты оценки и каковы их общие характеристики?

3. В каких целях осуществляется оценка бизнеса? 

4. Какие виды стоимости, в каком случае определяет оценщик?

Тема 3. Временная оценка денежных потоков

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Временная оценка денежных потоков
	Решение задач
	135 мин
	ОК-2

	
	ИТОГО
	
	135 мин (3 часа)
	


Задача 1. Какова стоимость ипотечного кредита, предусматривающего выплату 14000 руб. в конце каждого года на протяжении 25 лет, при ставке дисконта 15%? 

Задача 2. Какую сумму следует сегодня депонировать в банке, начисляющем 10% годовых, при ежегодном накоплении, для того, чтобы через 4 года получить 225 000 руб.?

Задача 3. Условия аренды туристической базы предусматривают ежегодные платежи в 10000 руб. на протяжении первых пяти лет и 20000 руб. ежегодно в течение последующих десяти лет. Оплата производится в конце каждого периода. Какой будет стоимость арендных платежей при 20%-ой номинальной годовой ставке?

Задача 4. Петров сдал в аренду недвижимость, что позволит ему получать в течении 5 лет по окончании каждого года по 10000 руб., на протяжении последующих 10 лет ежегодные арендные платежи составят уже 12500 руб., также вносимые в конце каждого года. Ожидается, что через 15 лет собственность будет продана за 1000000 руб. За сколько Петров должен был бы продать свою собственность сегодня, если бы он рассчитывал получить 12%-ный доход, накапливаемый ежегодно?

Задача 5. Какими должны быть ежегодные платежи по ипотеке в 10000 при 24% годовых? Выплаты производятся раз в квартал в течение 5 лет.

Задача 6. Иванов намерен скопить деньги для внесения первого взноса за дом. Какая сумма окажется на его счете через три года, если он ежемесячно будет депонировать 7000 руб.? Ставка по счету составляет 8%, причем процент начисляется ежемесячно.

Задача 7. Кузнецов намерен скопить в течение четырех лет 20000 руб., депонируя ежемесячно равные денежные суммы. Ставка по вкладу составит 10%, процент будет начисляться ежемесячно. Каким должен быть месячный депозит?

Задача 8. Банк предоставляет туристической фирме кредит в 250000 руб., подлежащий погашению равными взносами в конце каждого квартала на протяжении 10 лет. Годовая ставка составляет 32%. Каким должен быть каждый годовой платеж?

Задача 9. Каким должен быть ежегодный платеж в погашение 125000 руб. кредита, предоставленного под 16% годовых на четыре года?

Задача 10. Какими должны быть ежемесячные выплаты по кредиту 200000, предоставленному на 5 лет при годовой ставке 72%.

Задача 11. Земля куплена сегодня за 50000 д.ед. Инвестор ожидает прироста ее стоимости на 2% в год. Предполагаемый период владения 7 лет. Какова ожидаемая продажная цена через 7 лет?

Задача 12. Земельный участок рекреационного назначения площадью 1265 м2 куплен сегодня по цене 950 д.ед. за м2. Инвестор ожидает прироста ее стоимости на 4% в год. Предполагаемый период владения равен десяти годам. Какова окажется продажная цена через 10 лет?

Задача 13. Ипотечный кредит в 50000 д.ед. предусматривает периодическую выплату только одних процентов. Через три года должна быть погашена вся основная сумма кредита. Господин Х, заемщик, хочет в начале каждого месяца вносить в специальный фонд, приносящий процент, определенную сумму с тем, чтобы иметь возможность через три года погасить долг. На эти вложения в фонде начисляется ежегодно 9%. Какую сумму должен ежегодно вносить Х в фонд погашения кредита?

Задача 14. Владельцы туркомплекса планируют заменить кровлю на всех своих зданиях через 10 лет. Они полагают, что через 10 лет это им обойдется в 150000 д.ед. Какую сумму они должны депонировать по окончании каждого года с учетом того, что средства на счете будут аккумулироваться по годовой ставке 10%?

Задача 15. Марина Сергеевна откладывает деньги к выходу на пенсию через 5 лет. Она только что внесла 100 ден. ед. на счет, на который ежемесячно будет начисляться 12 % годовых. Она собирается откладывать такую же сумму в начале каждого месяца до самого выхода на пенсию. Каков будет остаток на счете к тому времени?

Задача 16. Земельный спекулянт полагает, что сможет через 4 года продать застройщику земельный массив, площадью 100 га по цене 100 ден. ед. за га. Если не брать в расчет издержки по владению и продаже, то какая цена в денежном выражении, оплаченная сегодня, позволит спекулянту получить накапливаемый ежегодный доход в 12%?

Задача 17. Супруги копят деньги для первоначального взноса за дом. Если в начале каждого месяца они будут вносить по 100 ден.ед. на банковский счет, то сколько у них денег будет на счету через 5 лет и 3 месяца? Банковский процент – 10% годовых.

Задача 18. Госпожа Браун только что заплатила 100 ден. ед. за опцион на покупку участка земли. Опцион дает ей право через 2 года купить недвижимость за 10000 ден. ед. 100 ден. ед, оплаченные при покупке опциона не будут засчитаны в цене покупки. Сколько сегодня господа Браун должна платить в банк, который платит 9% годовых с ежемесячным начислением процентов, с тем, чтобы через два года на ее счете было 10000 ден. ед.?

Задача 19. Вы уезжаете за границу на два года и сдаете свою квартиру в аренду за 200 ден.ед. в месяц, идущих на Ваш счет авансовыми платежами под 15% годовых. Какова текущая стоимость такой аренды?

Задача 20. Каков размер ежегодного платежа по ипотечному кредиту в 35000 ден. ед., предоставленному на 7 лет, при номинальной годовой ставке 12% и полугодовом начислении процента?

Тема 4. Доходный подход в оценке бизнеса

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости бизнеса доходным подходом
	Решение задач
	180 мин.
	ОК-2, ПК-5

	
	ИТОГО
	
	180 мин (4 часа)
	


Задача 1. Туркомпания реализует два продукта – А и Б. Пропускная способность составляет 40 тыс. ед. и 60 тыс. ед. в год соответственно. В прошлом году компания реализовала 30 тыс. ед. продукта А и 50 тыс. ед. продукта Б. Компания инвестирует в расширение пропускной способности продукта А и планирует довести ее до 45 тыс. ден. ед. в к началу 3-го года. 

Управляющие прогнозируют следующие темпы прироста спроса на каждый из продуктов:
	
	Год 1 
	Год 2 
	Год 3 
	Год 4 

	Продукт А
	15%
	10%
	10%
	5%

	Продукт Б
	10%
	10%
	5%
	5%


Цена продажи продукта А – 100000 руб., продукта Б – 50000 руб. Ожидается, что цены на продукт А будут расти на 5% в год, а на продукт Б останутся без изменений.

Составить прогноз физического объема продаж, цены продаж и валовый доход по каждому из продуктов на 1-4 годы.

	Показатель
	Прошлый год
	Год 1
	Год 2
	Год 3
	Год 4

	Объем продаж продукта А, тыс. шт.
	
	
	
	
	

	Объем продаж продукта, Б тыс. шт. 
	
	
	
	
	

	Цена продажи А, ден. ед.
	
	
	
	
	


	Цена продажи Б, ден. ед.
	
	
	
	
	

	Валовый доход – А, тыс. ден. ед. 
	
	
	
	
	

	Валовый доход – Б, тыс. ден. ед.
	
	
	
	
	

	Общий валовый доход, тыс. руб. 
	
	
	
	
	

	Годовые темпы роста валового дохода
	
	
	
	
	

	Среднегодовые темпы роста валового дохода
	
	
	
	
	


Задача 2. Используя следующие данные, рассчитать величину денежного потока предприятия и заполнить строки балансового отчета на конец периода (тыс.руб.):

	Актив
	Начало года
	Конец года
	Пассив
	Начало года
	Конец года

	Основные средства
	2000
	
	Собственный капитал
	1230
	

	Запасы
	230
	
	Долгосрочная задолженность
	1500
	

	Дебиторская задолженность
	500
	
	Краткосрочная задолженность
	400
	

	Денежные средства
	400
	
	
	
	

	Итого активов
	3130
	
	Итого пассивов
	3130
	


· Чистая прибыль                                                500

· Начисленный износ                                         120

· Прирост запасов                                                 50

· Уменьшение дебиторской задолженности      30

· Прирост краткосрочной задолженности         60

· Уменьшение долгосрочной задолженности  100

Задача 3. Рассчитать средневзвешенную стоимость капитала, если: 

· Номинальная безрисковая ставка, %                        6

· Коэффициент бета                                                      1,8

· Среднерыночная ставка дохода, %                            12

· Процент за кредит, %                                                    8

· Ставка налога на прибыль, %                                     35

· Доля заемных средств, %                                            50

Задача 4. Компания имеет два подразделения: А и Б. Каждое из подразделений использует заемных средств на 30%, привилегированных акций на 10%, остальное финансируется за счет собственного капитала. На рынке установилась ставка процента на заемный капитал на уровне 15%, ставка налога на прибыль, уплачиваемого компанией, составляет 20%. Доход привилегированных акций 13%. Компания хочет установить минимальный уровень прибыли для каждого подразделения в зависимости от риска на него. Компания думает для этого использовать модель CAPM и нашла 2 компании-представителя, для которых наиболее вероятные значения бета – 0,9 (подразделение А) и 1,3 (подразделение Б). Безрисковая ставка – 12%, ожидаемая прибыль от рыночного портфеля – 17%. Определить средневзвешенную стоимость капитала для обоих подразделений.

Задача 5. Номинальная ставка дохода по государственным облигациям составляет 14%. Среднерыночная доходность на фондовом рынке – 19% в реальном исчислении. Коэффициент бета для оцениваемого предприятия равен 1,4. Темпы инфляции составляют 6% в год. Рассчитать реальную ставку дисконта для оцениваемого предприятия.

Задача 6. Рассчитать текущую стоимость предприятия в постпрогнозный период, используя Модель Гордона, если денежный поток в постпрогнозный период равен 900 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы прироста – 2% в год, ставка дисконта – 18%.

Задача 7. В конце каждого из последующих четырех лет фирма предполагает выплачивать дивиденды в размере 2 долларов, 1,5 доллара, 2,5 доллара, 3,5 доллара. Какую цену вы готовы заплатить за акцию данной фирмы, если ожидается, что в дальнейшем дивиденды будут расти на 5% в год, а требуемая ставка дохода составляет 19%.

Задача 8. Определить стоимость предприятия доходным подходом, используя следующие данные. В отчетном году выручка составила 48500 тыс. руб., издержки – 34150 тыс. руб., в том числе амортизация – 4700 тыс. руб. В течение следующих 3 лет выручка будет возрастать к предыдущему году: 103%, 102% и 105% соответственно. Доля издержек в выручке и доля амортизации в издержках будут оставаться на уровне отчетного года. В дальнейшем компания будет развиваться стабильными темпами 2% в год. Среднерыночная доходность на данном рынке составляет 20%. Безрисковая ставка – 12%. Стоимость акций данной компании увеличилась в 1,2 раза, а среднерыночная доходность – в 1,25 раза. Ставка налога на прибыль – 20%.

Тема 5. Сравнительный подход в оценке бизнеса

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости бизнеса сравнительным подходом
	Решение задач
	180 мин.
	ОК-2, ПК-5

	
	ИТОГО
	
	180 мин (4 часа)
	


Задача 1. Фирма «Салют» имеет в обращение 25 тыс. акций, рыночная стоимость одной акции 100 руб. 

Отчет о прибылях и убытках:

	Выручка от реализации, тыс. руб.
	500

	Издержки, тыс. руб.
	400

	В том числе амортизация
	120

	Сумма уплаченных процентов, тыс. руб.
	30

	Ставка налога на прибыль
	20


Рассчитать мультипликаторы: цена/прибыль, цена/денежный поток. Расчет сделать на одну акцию и по предприятию в целом.

Задача 2. Определить стоимость предприятия «Байкал». Информация для расчета:

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	450 


	Чистая прибыль, приходящаяся на 1 акцию, тыс. руб.
	4,5

	Балансовая стоимость чистых активов компании, тыс. руб.
	6000

	Мультипликатор цена/балансовая стоимость чистых активов
	3


Задача 3. Определить наиболее вероятную стоимость оцениваемого предприятия А на основе информации об оцениваемом предприятии А и о предприятиях-аналогах. На рынке найдена информация о предприятиях-аналогах Б и В. При расчетах использовать мультипликаторы цена/прибыль, цена/денежный поток.

	Показатели
	Оцениваемое предприятие А
	Предприятие-аналог Б
	Предприятие-аналог В

	Выручка от реализации, тыс. руб.
	435
	300
	465

	Издержки, тыс. руб.
	345
	250
	375

	В том числе амортизация
	45
	50
	60

	Налог на прибыль, 20%
	
	
	

	Цена компании, тыс. руб.
	
	220
	500


Задача 4. Используя сравнительный подход, определить рыночную стоимость компании А, если имеется следующая информация. На рынке найдена информация о предприятиях-аналогах Б и В.

Баланс

	Актив
	Пассив

	
	Б
	В
	А
	
	Б
	В
	А

	Нематериальные активы
	13
	38
	
	Уставный капитал
	1740
	1500
	650

	Основные средства
	145964
	73999
	106398
	Добавочный капитал
	193171
	102298
	252163

	Незавершенное производство
	101950
	135827
	255800
	
	
	
	

	Долгосрочные финансовые вложения
	19638
	3
	52600
	
	
	
	

	Запасы
	29920
	13432
	21483
	
	
	
	

	Дебиторская задолженность свыше 12 месяцев
	50000
	5301
	696
	Кредиторская задолженность
	232329
	145041
	195304

	Дебиторская задолженность менее 12 месяцев
	79755
	20038
	11136
	
	
	
	

	Краткосрочные финансовые вложения
	
	210
	4
	
	
	
	

	Денежные средства
	10704
	8282
	10761
	
	
	
	

	Баланс
	437944
	257121
	458878
	Баланс
	437944
	257121
	458878


Отчет о прибылях и убытках

	Показатели
	Б
	В
	А

	Выручка от реализации
	49327
	65730
	53009

	Издержки
	34036
	53899
	37636

	В том числе амортизация
	4765
	6468
	4893


Дополнительная информация о предприятиях-аналогах.

Цена продажи компании Б – 85000 руб. Стоимость компании В: имеется информация о крупной сделки купли-продажи с акциями компании В: 6800 акций продано на общую сумму 45900 руб. Количество размещенных акций компании В – 10000 штук. Чистую прибыль в размере 2000 руб. компания В получила от разовой сделки (продажи земельного участка рекреационного назначения).

Задача 5. Оцените предприятие «Сирена», годовая выручка от реализации которого составляет 750000 руб.

Пассив баланса предприятия «Сирена», руб.

1. Собственный капитал                                   4000000

2. Долгосрочные обязательства                       500000

3. Краткосрочные обязательства                      1500000

Аналогом является предприятие «Гудок», рыночная цена одной акции которого составляет 20 руб., число акций в обращении – 800000. Годовая выручка от реализации – 8000000 руб.

Пассив баланса предприятия «Гудок», руб.:

1. Собственный капитал                                    8000000

2. Долгосрочные обязательства                        2000000

3. Краткосрочные обязательства                      4000000

Задача 6. Рассчитайте итоговую величину стоимости собственного капитала предприятия «Фаэтон».

Информация:

	1.
	Выручка от реализации, тыс. руб.
	20000

	2.
	Затраты, тыс. руб.
	15000

	3.
	В том числе амортизация
	3000

	4.
	Сумма уплаченных процентов, тыс. руб.
	1800

	5.
	Ставка налога на прибыль, %
	20

	6.
	Балансовая стоимость чистых активов, тыс. руб.
	22000

	7.
	Мультипликаторы
	

	А.
	Цена/чистая прибыль
	15

	Б.
	Цена/денежный поток до уплаты налогов
	8

	В.
	Цена/выручка от реализации
	1,9

	Г.
	Цена/балансовая стоимость актива
	2


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

Тема 6. Оценка рыночной стоимости машин и оборудования

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости машин и оборудования
	Решение задач
	135 мин.
	ОК-2, ПК-5

	2
	1 текущая аттестация
	Тестирование 
	45 мин.
	

	
	ИТОГО
	
	180 мин (4 часа)
	


Задача 1. Нормативный срок службы автобуса 15 лет. На основании проведенной экспертизы было установлено, что остающийся срок службы его равен 3 годам. Определить физический износ автобуса.

Задача 2. Нормативный срок службы персонального компьютера 4 года. Он был введен в эксплуатацию в декабре 2010 года. Вследствие неполной загрузки и соблюдения условий эксплуатации эффективный возраст компьютера на 30% меньше хронологического. Определить физический износ компьютера в июне 2012 года.

Задача 3. Нормативный срок службы металлорежущего станка составляет 20 лет. Определить его физический износ, исходя их данных, приведенных в таблице. 

	Элементы
	Фактический физический износ, в %
	Себестоимость, руб.
	Срок службы, лет

	Станина и корпусные детали
	10
	45
	20

	Коробки скоростей и передач
	60
	10
	10

	Шпиндельная группа
	30
	10
	5

	Электрооборудование
	20
	5
	5


Задача 4. Статический преобразователь установлен на тяговой подстанции канатного подъемника 10 лет назад и имеет КПД 94%. Современный преобразователь такого типа имеет КПД 98%. Как определить в этом случае величину функционального устаревания? Предположим, что расход электроэнергии на тягу составляет 1600 кВт*ч. Режим работы преобразователя: 21 час в сутки при 365 дней в году. Срок экономической жизни таких устройств 14 лет. Стоимость электроэнергии 0,1 долл. /кВт*ч. Ставка налога 20%. Ставка дисконта 15%.

Задача 5. Производственная линия рассчитана на выпуск 1000 единиц продукции в сутки при двухсменной работе. В силу внешних причин, приведших к появлению экономического устаревания, линия эксплуатируется в одну смену, т.е. рабочая реальная производительность только 500 единиц в сутки. Экономия на масштабе – 0,6. Какова величина экономического устаревания.

Задача 6. Определите восстановительную стоимость специального шкафа для хранения деталей в обеспыленной среде. Шкаф был изготовлен по индивидуальному заказу, и на рынке оборудования аналогов ему нет. Габаритные размеры шкафа 600 х 600 х 1800 мм. В качестве однородного объекта был выбран медицинский шкаф, размеры которого 500 х 400 х 2000 мм. Цена медицинского шкафа 5000 руб.

Задача 7. Необходимо определить восстановительную стоимость установки обеспыливания, предназначенной для обеспыливания окружающей среды. Объект изготовлен по индивидуальному заказу и аналогов на рынке не имеет. Оценка производится на 1 января 2011 г. Основные параметры оцениваемой установки: габаритные размеры – 1870 х 920 х 2480 мм, общая масса – 305 кг, потребляемая мощность – 1,3 кВт. В составе установки три основные части: обеспыливающий блок; металлическая опорная конструкция; светильник. Для каждой части установки был выбран аналог. Обеспыливающий блок могут заменить четыре бытовых надплитных воздухоочистителя модели КЕ204 стоимостью 315 руб. каждый. Металлическая опорная конструкция представляет собой металлический шкаф, масса которого 200 кг. На шкаф ушло 230 кг. металла по цене 2 руб./кг и 2 кв.м. стекла по цене 17,5 руб./кв.м. Светильник аналогичен светильнику ЛПО 2 х 40, цена которого 65 руб. Коэффициент собственных затрат на 0,4; показатель рентабельности 3%. 

Задача 8. Балансовая стоимость мобильной кухни по состоянию на март 2013 г. составляет 3423 тыс. руб. Необходимо определить восстановительную стоимость станка по состоянию на июнь 2016 г. 

Исходная структура себестоимости (в %) по экономическим элементам принята следующая: материалы (М) - 46; энергоресурсы (Э) – 12; Оплата труда с начислениями (Т) – 28; амортизация (А) – 14. 
	Показатель
	М
	Э
	Т
	А

	Ценовой индекс на исходный момент
	2,01
	2,22
	23,6
	2,10

	Ценовой индекс на момент оценки
	130,57
	161,39
	837,2
	121,43


Показатели рентабельности: на исходный момент – 20%, на момент оценки – 10%. 

Задача 9. Необходимо определить восстановительную стоимость отрезного автомата для правки и рубки проволоки, который относится к категории нестандартного технологического оборудования и изготовлен по индивидуальному заказу. Данный объект аналогов не имеет. При анализе технической документации установлены следующие параметры автомата: масса конструкции – 4,1 т., группа сложности по степени автоматизации третья, число технологических узлов 34. 

Собраны калькуляции для четырех единиц оборудования, которые были изготовлены на одном предприятии в разное время. Калькуляции были актуализированы на момент оценки путем индексации по видам расходуемых ресурсов. 

	Статьи калькуляции
	Пневморычажные ножницы
	Правильная установка
	Резьбонакатный автомат
	Автомат для штамповки роликов

	Основные материалы
	280
	920
	1460
	16100

	Покупаемые комплектующие изделия
	60
	140
	420
	4200

	Заработная плата основных рабочих (включая начисления)
	340
	330
	320
	1510

	Содержание и эксплуатация оборудования
	710
	580
	530
	3160

	Общепроизводственные расходы
	350
	360
	290
	1400

	Общехозяйственные расходы
	270
	280
	220
	950

	Коммерческие расходы
	90
	180
	110
	350

	Итого полная себестоимость
	2100
	2790
	3350
	27670

	Технические данные:

Масса конструкции, т
	0,43
	1,5
	2,5
	27,6

	Группа сложности по степени автоматизации
	2
	1
	4
	4

	Число технологических узлов
	24
	21
	22
	93


Задача 10. Определить стоимость установки для производства хлебобулочных изделий методом прямой капитализации, если чистый годовой доход от использования установки 5000 долл., коэффициент капитализации – 0,25; коэффициент амортизации – 0,26.

Задача 11. Требуется определить стоимость автобуса «Мерседес», который эксплуатируется на туристских перевозках. Ставка дисконта для данного вида бизнеса составляет 0,25.

Эксплуатационные показатели автобуса

	Средний годовой пробег, тыс. км.
	180

	Средний годовой объем транспортной работы, тыс. пас.* км.
	7776

	Тариф на перевозку (без НДС) при среднем расстоянии одной перевозки 167 км, долл./пас.*км.
	0,036

	Себестоимость транспортной работы (без амортизации), долл. / пас. * км.
	0,032

	Срок службы автобуса, лет
	6

	Стоимость здания (гараж, ремонтное хозяйство) на автобус, долл.
	20000


Задача 12. Определить стоимость гибкого производственного модуля при следующих исходных данных: 

1. Стоимость элементов базисного модуля (в долл.):

· Металлорежущий станок – 75000;

· Робот – 25000;

· Загрузочное устройство – 12000;

· Накопитель обрабатываемых деталей – 8000.

2. Годовые объемы продукции в натуральном выражении: для базисного объекта – 180 тыс. деталей, для оцениваемого объекта – 187 тыс. деталей.

3. Годовые эксплуатационные издержки (без их амортизации) для базисного и оцениваемого модулей составляют соответственно 1470000 и 15200000 долл.

4. Ставка дисконта 0,25.

5. Коэффициент амортизации 0,15.

Тема 7. Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости недвижимости
	Решение задач
	270 мин.
	ОК-2, ПК-5

	
	ИТОГО
	
	270 мин (6 часов)
	


Задача 1. Составьте отчет о доходах от владения объектом недвижимости на основании следующих данных. Объект недвижимости – пяти этажное здание, общая площадь – 3000 кв.м., площадь земельного участка – 2000 кв.м. Лучшее и наиболее эффективное использование – офис. Арендная плата за 1 кв. м земельного участка – 26 ден. ед. в год, арендная плата за 1 кв.м. здания – 160 ден. ед. в год. Площадь помещений, предназначенных для сдачи в аренду – 2500 кв.м., из них 100 кв.м. оборудовано под конференцзал и приносит доход в 20000 ден. ед. в год. Остаточная стоимость здания 2000000 ден. ед. Налог на имущество – 2% от остаточной стоимости. Коммунальные платежи – 5000 ден. ед. Резерв на замещение – 13000 ден. ед. Определить величину ЧОД., если землей предприятие владеет на праве аренды, а здание находится в полной собственности.

Задача 2. Оценивается гараж на 100 машино-мест с двумя ремонтными боксами и мойкой. Аренда одного машино-места оценивается в 1000 руб., ремонтного бокса – 5000 руб, мойки – 10000 руб. Коэффициент загрузки по аналогичным объектам для гаража: 70%, бокса – 50%, мойки – 30%. Потери от недосбора арендной платы – 2000 руб. Оплата обслуживающего персонала – 40000 руб., коммунальные платежи – 7500 руб., ремонт оборудования – 8500 руб., отчисления в фонд замещения – 4000 руб. Определить чистый операционный доход.

Задача 3. Прогноз денежных потоков от эксплуатации объекта недвижимости (туристский комплекс состоит общей площадью 114708 кв. м с отапливаемой площадью 65449 кв.м). 

Длительность прогнозного периода 3 года. Ставки арендной платы рассчитываются с учетом рыночной информации по аренде туристских помещений, по отапливаемым помещениям - 106 долл., по неотапливаемым – 50,4 доллара. Темп роста ставок арендной платы (-7%). Поправки на недосбор и недозагрузку по трем годам прогнозного периода и первого года постпрогнозного периода следующие:

Динамика недосбора и недозагрузки

	Недозагрузка
	Недосбор

	Прогнозный период
	Постпрогнозный период
	Прогнозный период
	Постпрогнозный период

	1 год
	2 год
	3 год
	
	1 год
	2 год
	3 год
	

	25
	20
	10
	6
	15
	10
	5
	5


Расходы:

1. Налоги.

Общая величина налога на землю составит 56992 долл. (округленно 57000 долл.). Предполагается, она будет постоянной в течении и по окончании прогнозного периода.

Налог на имущество рассчитывается исходя из балансовой стоимости имущества 2% (балансовая стоимость – 19400000). Предполагается, что земельные участки застроены наилучшим и эффективным способом, то есть в прогнозный период не будут строиться новые здания и сооружения. Размер налога по периодам останется неизменным.

Плата за воду рассчитывается на основе данных прошлых периодов (81166 долл.). Планируется ее увеличение на 10% в первом году прогнозного периода. В дальнейшем планируется увеличение расходов по статье «Плата за воду» на 7% каждый год. 

2. Коммунальные платежи.

Размер коммунальных платежей рассчитывается на основе данных, получаемым по аналогичным туристским комплексам в пересчете на доллары США.

Расчет коммунальных услуг

	Электроэнергия (25 долл. Кв.м./год)
	28677

	Отопление, горячее водоснабжение (0,35 долл. Кв м /год)
	29907

	Водопровод, канализация (0,6 долл. Кв.м / год)
	68825

	Уборка помещений и прилегающих территорий (0,8 долл. Кв.м. / год и 250 долл. за 1 га соответственно)
	97236

	Итого
	224645


Предполагается, что величина коммунальных платежей с каждым годом будет увеличиваться на 4%.

3. Отчисления на оплату труда

Эти затраты рассчитываются на основе данных прошлых лет. Так, заработная плата всего персонала составляет 90000 долл. (отчисления во внебюджетные фонды – 35,6% от заработной платы), а представительские расходы, суточные и подъемные – 1500 долл. В прогноз закладываются следующие темпы роста этих статей: 

	Заработная плата
	5%

	Представительские расходы, суточные и подъемные
	0


4. Охрана и реклама услуг 

В среднем необходимо выделять 10000 долл. в месяц на охрану туриского комплекса. Для сдачи туристских комплексов в аренду требуется проводить маркетинговые исследования. Такие затраты, в среднем по оценкам экспертов, составляют 7000 долл. в год. Расходы на рекламу будут постоянно снижаться, а расходы на охрану объектов – возрастать.

Динамика изменения расходов на охрану рекламу услуг объекта (тыс. долл.)

	Расходы на охрану
	Расходы на рекламу услуг

	Прогнозный период
	Постпрогнозный
	Прогнозный период
	Постпрогнозный

	1 год
	2 год
	3 год
	
	1 год
	2 год
	3 год
	

	120
	125
	130
	140
	14
	12
	10
	8


5. Резервный фонд на восстановление.

Величина данной статьи берется в прямой зависимости от ДВД – 8%.

6. Управление – 7% от ДВД

7. Обязательное страхование недвижимости.

Рассчитывается на основе данных прошлых периодов и составляет 400 долл. Предполагается, что данная величина останется неизменной, так как по оцениваемым объектам не планируется в ближайшие 3 года возводить новые имущественные объекты.

8. Оплата услуг сторонних организаций

Проведенный анализ показал, что наиболее вероятны следующие темпы роста данных услуг. 
Оплата услуг сторонних организаций

	Услуги организаций
	Базовый год
	Темпы роста

	Нотариальные, юридические и аудиторские организации
	28000 долл.
	5%

	Коммерческие банки
	272000 долл.
	0

	Прочие организации
	22830 долл.
	10%


9. Прочие расходы – 5% от ДВД. 

Капиталовложения составляли 20% от ЧОД. В прогнозный период тенденция будет сохраняться. Привлечение кредитов не планируется.

Ставка дисконтирования для данного вида недвижимости сложилась на уровне 18%. Ставка капитализации для реверсии – 21%.

Определить стоимость туристского комплекса.

Задача 4. Оценить рыночную стоимость коттеджа общей площадью 120 м. кв. Коттедж имеет 6 комнат, 3 спальни, ванную комнату, душевую, законченный подвал. Гараж на дату оценки отсутствует. Площадь земельного участка 1000 кв.м. Для анализа использованы данные о пяти продажах сравнимых участков на этом же рынке.

	
	Объект 1
	Объект 2
	Объект 3
	Объект 4
	Объект 5

	Цена продажи
	65000
	78000
	56000
	70000
	54000

	Право собственности
	Полное
	Полное
	Полное
	Полное
	Полное

	Условия финансирования
	Цена завышена на 3000
	Цена завышена на 8000
	Рыночные
	Рыночные
	Рыночные

	Условия продажи
	Рыночные
	Рыночные
	Рыночные
	Рыночные
	Рыночные

	Условия рынка (время)
	2 недели
	6 недель
	1 год
	1 год
	1 год

	Площадь дома, кв. м. 
	120
	145
	120
	145
	120

	Площадь участка, кв.м.
	10000
	12000
	10000
	12000
	10000

	Количество комнат
	6
	7
	6
	7
	6

	Количество спален
	3
	3
	3
	3
	3

	Ванна
	1
	1
	1
	1
	1

	Душ
	1
	1
	1
	1
	1

	Подвал
	Не закончен
	Не закончен
	Не закончен
	Закончен
	Закончен

	Гараж
	Есть
	Есть
	Есть
	Есть
	Нет


Задача 5. Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	1 объект
	2 объект
	3 объект
	4 объект

	Площадь
	200
	200
	250
	250

	Баня
	+
	-
	+
	-

	Бассейн
	+
	+
	+
	-

	Цена продажи
	44000
	40000
	55000
	50000


Определить корректировки.

Задача 6. Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	1 объект
	2 объект
	3 объект
	4 объект

	Площадь дома
	150
	150
	200
	200

	Сад
	+
	+
	+
	-

	Гараж
	+
	-
	+
	-

	Цена продажи
	32000
	30000
	45000
	40000


Определить корректировки

Задача 7. Определить стоимость гостиницы на 500 койко-мест, если известна следующая информация по аналогичным объектам:

	
	Продажная цена
	Количество койко-мест

	Объект 1
	220000
	430

	Объект 2
	255000
	540

	Объект 3
	190000
	385


Задача 8. Определить рыночную стоимость офисного здания:

	Возраст
	5 лет

	Общая площадь, кв.м.
	3500

	Арендная площадь, кв. м.
	3000

	Коэффициент использования, %
	90

	Площадь на 1 арендатора, кв. м. 
	От 230 до 600

	Состояние конструктивных элементов
	Среднее

	Рыночное отношение арендной площади к общей, %
	93

	Пейзаж участка
	Средний

	Автостоянка
	Адекватна зданию

	Местоположение
	Среднее (внутренний участок, доступный с главных магистралей)

	Контрактная арендная плата за кв. м. общей площади
	120-130

	Средняя контрактная арендная плата за кв. м.
	126

	Тип аренды
	Все расходы, за исключением телефона, несет владелец

	Срок договоров аренды
	3-4 года с возможностью продления на 3 года

	Срок заключения договоров
	Не более 1,5 лет

	Условия аренды
	Рыночные

	Репутация арендаторов
	Хорошая


В качестве объектов сравнения выбраны пять сдаваемых в аренду зданий, которые недавно были проданы на местном рынке. Все здания имеют примерно одинаковое географическое положение, продавались на условиях рыночного финансирования для владения на основе аренды. Характеристики объектов сравнения представлены:

	
	Объект 1
	Объект 2
	Объект 3
	Объект 4
	Объект 5

	Цена продажи
	290000
	210000
	240000
	210000
	250000

	Время продажи
	4 месяца
	3 месяца
	10 месяцев
	2 месяца
	6 месяцев

	Цена продажи на 1 м2 арендной площади
	77,12
	67,74
	76
	80,77
	73,10

	Возраст
	6 лет
	4 года
	5 лет
	6 лет
	4 года

	Общая площадь, м2
	4000
	3300
	3430
	2930
	3840

	Арендная площадь, м2
	3760
	3100
	3150
	2600
	3420

	Коэфф. использования, %
	87
	85
	90
	95
	90

	Сост. констр. элементов
	Среднее
	Среднее
	Среднее
	Среднее
	Среднее

	Отношение арендной площади к общей, %
	93
	93
	93
	93
	93

	Пейзаж участка
	Средний
	Средний
	Средний
	Средний
	Средний

	Автостоянка
	Адекватна зданию
	Адекватна зданию
	Адекватна зданию
	Отношение площади парковки к арендной меньше, чем у оцениваемого
	Адекватна зданию

	Местоположение здания
	На пересечение главной и второстепенной магистрали
	На внутреннем проезде, доступ – с большой второстепенной дороги
	На внутреннем проезде, доступно с большой главной дороги
	На пересечение двух главных магистралей
	На внутреннем проезде, доступ со стороны большой второстепенной дороги

	Средняя контрактная арендная плата за 1 м2
	127
	117
	125
	129
	124

	Тип аренды
	Все расходы, за исключ. телефона, несет владелец
	Все расходы, за исключ. телефона, несет владелец
	Все расходы, за исключ. Телефона, несет владелец
	Все расходы, за исключ. телефона, несет владелец
	Все расходы, за исключ. телефона, несет владелец

	Условия аренды
	
	
	Повышенные расходы, не компенсируемые арендной платой, т.к. два арендатора (13% общей площади) потребляют повышенной кол-во электроэнергии
	
	


Задача 9. Срок службы летнего кафе 10 лет, стоимость его строительства – 500000 у.е., доходность таких объектов составляет 17%, а получаемый чистый операционный доход 167328 у.е. Определить стоимость земельного участка, используя метод остатка.

Задача 10. Под земельным участком построен подземный многоярусный гараж на 400 автомобилей. Доходность таких гаражей составляет 16%, срок службы 30 лет. Средняя заполняемость гаража – 75%, стоимость аренды одного машино-места 1000 у.е. в год. Стоимость строительства такого гаража составляет 1235440 у.е. Определить стоимость земельного участка, используя метод остатка. 

Задача 11. На объекте отсутствует система безопасности. Известно, что стоимость оборудования системы 11500 у.е. Стоимость монтажа при строительстве – 4400 у.е. Стоимость монтажа в существующем здании – 5500 у.е. Определить износ. 

Задача 12. Найти стоимость нового строительства

	Конструктивный элемент
	Единица измерения 
	Количество
	Стоимость единицы

	1. Фундамент ленточный
	100 кв.м.
	2
	20000

	2. Стены, кирпич
	1 куб. м.
	1000
	150

	3. Перекрытия, железобетонные панели
	100 кв.м.
	20
	2500

	4. Внутренние стенки, перекрытия
	100 кв.м.
	50
	1500

	5. Полы, линолеум
	100 кв.м.
	18
	1000

	6. Кровля, кровельное железо
	100 кв.м.
	5
	2800

	7. Отделка простая
	100 кв.м.
	22
	1300

	8. Инженерные коммуникации:

· Канализация
	Компл.
	8
	380

	· Водоснабжение
	Компл.
	16
	294

	· Отопление
	100 кВт
	0,1
	1900

	· Электроснабжение
	100 м.
	40
	200


Накладные издержки составляют 18% от прямых, прибыль предпринимателя – 30%.

Задача 13. Необходимо определить стоимость земельного участка, на котором инвестор планирует разместить АЗС на 3 колонки. Удельные капиталовложения на одну колонку определены в 48780 ден.ед. Анализ эксплуатации действующих АЗС в аналогичных по местоположению условиях позволил установить следующее: в течение часа на одной колонке в среднем заправляется 4 автомобиля; одна заправка в среднем равна 20 литрам; чистый доход с одного литра бензина составляет около 0,026 ден.ед. Планируемая доходность объекта недвижимости – 12%, срок экономической жизни определен в 6 лет. Возмещение инвестиций осуществляется по прямолинейному методу.

Задача 14. Срок экономической жизни здания – 120 лет. Оценить эффективный возраст здания по результатам продажи, если стоимость продажи – 75000 долл., стоимость земельного участка- 17000 долл., стоимость восстановления – 74000 долл.

Задача 15. Определить стоимость восстановления, если эффективный возраст здания – 50 лет, срок экономической жизни – 100 лет, стоимость продажи – 200000. Стоимость участка – 15000. 

Задача 16. Склад 40 х 50 м. имел удобное местоположение около основной дороги., но в прошлом году было завершено строительство нового шоссе, которое оттянуло основной поток автомашин на 5 км. от старой дороги. В результате уровень арендной платы упал на 0,2 долл. за кв.м. по сравнению с тем, какой она бы была, будь склад ближе к новому шоссе. Обычный валовый рентный мультипликатор для такого объекта равен 5. Какова сумма экономического устаревания, вызванного изменением окружающей среды.

Задача 17. Для небольшого магазина требуется дополнительное охранное оборудование. Его можно приобрести и установить за 4000 долл. Кроме того, освещение производится лампами накалывания, тогда как сейчас необходимы галогены, затраты на такую замену составят 12000 долл. Магазин имеет общую полезную площадь 100 кв.м. Высота потолка – 2,5 м. Ежегодные потери арендной платы составляют 4 доллара за кв.м. Валовый рентный мультипликатор равен 5. Определить сумму устранимого и неустранимого износа.

Задача 18. Чистый операционный доход 70000 у.е. , коэффициент капитализации для улучшений – 20%, коэффициент капитализации для земли – 17%, доля земли в стоимости объекта составляет 0,25. Определите стоимость земли и стоимость улучшений.

Задача 19. При оценке загородного участка земли площадью 20 соток собрана информация о продаже пяти объектов сравнения. Выполнить корректировки продажных цен и определить рыночную стоимость оцениваемого участка. 

	Характеристика
	Оцениваемый участок
	Аналог 1
	Аналог 2
	Аналог 3
	Аналог 4
	Аналог 5

	Цена 1 сотки исходная
	-
	1100
	1200
	1370
	1450
	980

	Расстояние от города (1 км. +/- 1,5%)
	28
	35
	37
	20
	23
	40

	Инженерное обеспечение. (электричество 20%, газ 10%, вода 10%, канализация 10%)
	Электричество, вода, газ, канализация.
	Электричество, вода
	Газ
	Вода
	Электричество, вода, газ, канализация
	Электричество

	Степень освоенности участка. (5%)
	Освоен
	Не освоен
	Освоен
	Освоен
	Не освоен
	Освоен

	Транспортная доступность (10 мин. +/- 2%)
	45 мин.
	1ч. 15 мин.
	1 ч. 25 мин.
	30 мин.
	35 мин.
	1 ч. 30 мин.


Задача 20. На участке в 50 га планируется возвести дачный поселок. 20% территории общей площади участка будет отведено под дороги. Строительство дорог и прокладка коммуникаций начинается немедленно и потребует расходов в сумме 12500 долл. на 1 га общей площади, половина из которых придется на первый год, а половина на второй. В конце первого года планируется продать 50 незастроенных участков по 0,20 га каждый по цене 400 долл. за сотку. На оставшейся территории будут возводиться коттеджи, расходы по строительству которых составят 300000 долл. на га. Ожидается, что 40% расходов по строительству придется на первый год., а на второй и третий – по 30%. Расходы по продаже участков составят 6500 долларов в год. Прогноз графика реализации застроенных участков:

· Год 1 – 0.

· Год 2 – 50 уч. по 80000 долл. + 20 уч. по 85000 долл.

· Год 3 – 80 уч. по 90000 долл.

· Год 4 – 35 уч. по 100000 долл.

· Год 5 – 15 уч. по 115000 долл.

Какова текущая стоимость земли, если ставка дисконтирования составляет 18%.

Тема 8. Оценка рыночной стоимости нематериальных активов и ценных бумаг

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	Решение задач
	90 мин.
	ОК-2, ПК-5

	
	ИТОГО
	
	90 мин (2 часа)
	


Задача 1. Предприятие получило патент на новый способ лечения. Срок патента – 10 лет. Объем обслуживания по патенту – 50000 пациентов в год.

Данные об объемах производства и ценах на продукцию

	Год
	Объем обслуживания, пациентов/год.
	Цена за единицу, руб.

	1
	Освоение
	1500

	2
	2000
	1500

	3
	6800
	1500

	4
	6950
	1500

	5
	6950
	1500

	6
	6950
	1300

	7
	6450
	1300

	8
	6000
	1100

	9
	4000
	1100

	10
	3900
	1100


Калькуляция затрат на обслуживание 1 пациента
	№ п/п
	Наименование затрат
	Старый способ лечения
	Новый способ лечения

	1
	Сырье
	433,01
	336,21

	2
	амортизация
	251,75
	197,65

	3
	ремонт
	70,40
	54,35

	4
	топливо
	90,63
	43,88

	5
	Заработная плата
	151,05
	64,79

	6
	Административные расходы
	10,70
	9,30


Определите рыночную стоимость патента.

Задача 2. Рыночная стоимость активов предприятия оценивается в 4000 долл., нормализованная чистая прибыль 8000 долл. Средний доход на активы равен 15%. Ставка капитализации 20%. Необходимо определить стоимость гудвилла.

Задача 3. Стоимость ОАО «Х» определена методом сделок на уровне 5 млн. руб. Скидка на отсутствие контроля определена для данного предприятия на уровне 30%. Найти стоимость 90% и 4% пакетов акций.

Задача 4. Стоимость компании определена методом капитализации в 100000 руб. Премия за контроль – 25%. Найти стоимость 80% и 5% пакетов акций.

Задача 5. Необходимо оценить рыночную стоимость облигации с трехлетним сроком погашения. По этим облигациям выплачивается ежегодный доход в 150 долл. Стоимость погашения равна 2000 долл. Ставка дисконтирования 7%.

Задача 6. Необходимо определить текущую стоимость облигации с оставшимся сроком до погашения 6 лет с номинальной стоимостью 100000 руб., приносящей 6%-ый купонный доход при требуемом уровне доходности 10 %.

Задача 7. Определить текущую стоимость облигации номинальной стоимостью 200000 руб., купонной ставкой 15% годовых и сроком погашения через 5 лет, если рыночная норма дохода 12%. Процент по облигации выплачивается дважды в год.

Задача 8. Необходимо определить текущую стоимость акции при условии, что последние фактические дивиденды, выплачиваемые компанией, составили 10 долл. Ожидаемые ежегодные темпы роста дивидендов составляют 13% на протяжении 10 лет, а по достижении 10 лет и до бесконечности – 10%. Требуемая норма дохода на акции – 16%.

Тема 9. Затратный подход в оценке бизнеса

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости бизнеса затратным подходом
	Решение задач
	90 мин.
	ОК-2, ПК-5

	
	ИТОГО
	
	90 мин (2 часа)
	


Задача 1. Оценочная стоимость активов предприятия составляет 22000 долл. Для его ликвидации потребуется полтора года. Затраты на ликвидацию составляют 25% стоимости активов. Какова текущая стоимость выручки от продажи при ставке дисконтирования 18 %.

Задача 2. Проведите оценку стоимости чистых активов предприятия при допущении его ликвидации, используя следующие данные:

	
	Балансовая стоимость, долл.
	Корректировка на рыночную стоимость, %

	АКТИВ
	
	

	Основные средства
	2000
	+50

	Запасы
	230
	-30

	Дебиторская задолженность
	500
	-40

	Денежные средства
	400
	-

	ПАССИВ
	
	

	Долгосрочные обязательства
	1500
	0

	Краткосрочные обязательства
	400
	0


Задача 3. Оценивается предприятие со следующими данными по балансу:

	
	Балансовая стоимость, долл.
	Корректировка, %

	АКТИВ
	
	

	Основные средства
	6000
	+30

	Запасы
	2000
	-10

	Дебиторская задолженность
	1000
	-20

	Денежные средства
	500
	-

	ПАССИВ
	
	

	Долгосрочная задолженность
	6000
	-


Определить рыночную стоимость предприятия методом стоимости чистых активов.

Тема 10. Оценка туристского бизнеса

	№ п/п
	Проводимое мероприятие 
	Форма работы
	Время
	Компетенции 

	1
	Определение стоимости турактивов
	Решение задач
	45 мин.
	ОК-2, ПК-5 

	2
	Вторая текущая аттестация
	Тестирование
	45 мин.
	

	
	ИТОГО
	
	90 мин (2 часа)
	


Задача 1. Туристская фирма «Алтай-тур» к 2006 г. завоевала прочные позиции на рынке. Рассчитать стоимость бренда на 01.01.2007 г. Объем реализации – 17 млн. руб. в год. При этом известно, что 45% суммы получены на водных маршрутах, 30% – по конным маршрутам, 25% – на экскурсионном бизнесе. Исследование рынка показало, что имеется возможность реализовать путевки:
· На водные маршруты – на 25% выше среднерыночных цен;

· На конные маршруты – на 10% выше рыночных цен.

На экскурсионные услуги нет возможности повышения цен. Предполагается, что первые 5 лет доходы будут расти на 10% в год, а через 5 лет – на 5%.

Задача 2. Туристская фирма «Жемчужина Сибири» имеет следующие показатели деятельности:

Таблица 1 - Бухгалтерский баланс на 01.01.2006 г.:
	АКТИВ
	Сумма
	ПАССИВ
	Сумма

	1. Основные средства:
	26 000 000
	3. Капитал и резервы
	18 000 000

	Зимний корпус
	5 000 000
	Уставный капитал
	5 000 000

	Столовая
	2 300 000
	Добавочный капитал
	2 000 000

	Летние домики
	10 200 000
	Нераспределенная прибыль
	11 000 000

	Автобус
	1 300 000
	4. Долгосрочные обязательства
	6 000 000

	Легковой автомобиль
	600 000
	Долгосрочные кредиты банка
	6 000 000

	Земельный участок
	6 000 000
	5. Краткосрочные обязательства
	6 000 000

	Туристское снаряжение
	600 000
	Задолженность перед персоналом по оплате труда
	300 000

	2. Оборотные активы
	4 000 000
	Задолженность перед бюджетом и внебюджетными фондами
	200 000

	Запасы
	1 200 000
	Краткосрочные кредиты банка
	5 000 000

	Денежные средства
	2 200 000
	Кредиторская задолженность
	500 000

	Дебиторская задолженность
	600 000
	
	

	БАЛАНС
	30 000 000
	БАЛАНС
	30 000 000


Таблица 2– Основные показатели работы за 2001-2005 гг.

	Показатель
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	Реализация путевок на водные маршруты
	2 000 000
	2 300 000
	2 800 000
	4 200 000
	5 300 000

	Реализация путевок на конные маршруты
	1 300 000
	1 450 000
	2 050 000
	2 500 000
	2 550 000

	Реализация услуг пассивного отдыха
	7 200 000
	7 600 000
	8 500 000
	9 300 000
	10 400 000

	Оказание прочих услуг
	350 000
	600 000
	800 000
	840 000
	920 000

	Себестоимость 
	8680000
	8365000
	9905000
	10104000
	10543500

	Амортизация
	1800000
	1800000
	2400000
	2880000
	3120000

	Величина долгосрочной задолженности
	2 000 000
	2 000 000
	4 000 000
	6 000 000
	6 000 000

	Ставка кредита по долгосрочным кредитам банка
	16%
	16%
	16%
	16%
	16%

	Величина краткосрочных кредитов банка
	4 000 000
	8 000 000
	10 000 000
	8 000 000
	5 000 000

	Ставка кредита по краткосрочным кредитам банка
	30%
	29%
	28%
	27%
	26%


На 1 января 2006 г. самым безопасным вариантом размещения средств для отечественных небанковских инвесторов являлись Облигации федерального займа, со средней ставкой по облигациям с долгосрочным сроком погашения 7%. 

Рассчитать балансовую и рыночную стоимость туристической фирмы доходным подходом на 01.01.2006 г.

5.4 Самостоятельная работа

Результаты самостоятельной работы студентов должны быть оформлены в виде персонального портфолио студента, т.е. в форме папки документов, отражающих выполненную самостоятельную работу студента. При этом в портфолио должны быть включены: 

· титульный лист 

· ответы на вопросы входного тестирования;

· выполненные задания самостоятельной работы 

· список литературы, с которой работал студент при изучении курса;

· результаты научной работы студентов по данному курсу: подготовленные статьи на научные конференции и др.

Выполненные задания проверяются преподавателем и оцениваются в баллах.

Задания для самостоятельной работы выполняются студентом в письменном виде на стандартных листах формата А4.

Таблица 5 - Содержание самостоятельной работы

	Темы для самостоятельного изучения
	Изучаемые вопросы
	Количество часов
	Срок предоставления
	Форма отчетности

	ВСЕГО
	
	56
	
	

	Понятия, цели и принципы оценки бизнеса
	Правовое обеспечение формирования, обращения и оценки собственности
	6
	8 семинар
	Тестирование



	
	Подготовка к семинару по проблемным вопросам
	2
	1 семинар
	Дискуссия

	
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование

	Процедура оценки предприятия
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование 

	Временная оценка денежных потоков
	Задачи 15-20 тема №3.
	4
	2 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование 

	Доходный подход в оценке бизнеса
	Задача 4 темы №4
	4
	4 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование 

	Сравнительный подход в оценке бизнеса
	Задача 6 темы №5.
	4
	6 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование 

	Оценка рыночной стоимости машин и оборудования
	Задачи 6-12 темы №6
	6
	8 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	2
	8 семинар
	Тестирование 

	Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	Задача 3 темы №7
	2
	10 семинар 
	Портфолио

	
	Задача 8 темы №7
	2
	11 семинар
	Портфолио

	
	Задачи 18-20 темы №7
	2
	12 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	4
	14 семинар
	Тестирование 

	Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	Подготовка к аттестации
	2
	14 семинар
	Тестирование 

	Затратный подход в оценке бизнеса
	Подготовка к аттестации
	2
	14 семинар
	Тестирование 

	Оценка туристского бизнеса
	Задача №1 темы №10
	2
	14 семинар
	Портфолио

	
	Подготовка к аттестации
	2
	14 семинар
	Тестирование 


Темы рефератов по курсу: 

1. Концепция управления стоимостью предприятия.

2. Методы оценки бизнеса и их адаптация для России.

3. Учет рисков бизнеса при его оценке.

4. Оценка долевых участий в предприятии.

5. Управление инновационными проектами для максимизации рыночной капитализации компании.

6. Управление активами инвестиционных компаний.

7. Текущий мониторинг изменения оценочной стоимости и его методы.

8. Реструктуризация компаний как способ увеличения стоимости ее имущественного комплекса.

9. Оценка инвестиционных проектов.

10. Оценка земли в России.

11. Единичная и массовая оценка земель.

12. Разработка программы финансового оздоровления предприятия.

13. Оценка капитала финансово-промышленных групп.

14. Нормативно-законодательная база по регулированию оценочной деятельности.

15. Оценка кадрового потенциала как составляющая стоимости предприятия.

16. Оценка исключительных прав.

17. Оценка стоимости и инвестиционной привлекательности акционерного капитала предприятия.

18. Учетно-аналитическое обеспечение оценочной деятельности.

19. Практика оценочной деятельности за рубежом.

20. Компьютерные технологии в оценке бизнеса.

21. Оценка лизинговых машин и оборудования.

22. Влияние оценки на результаты финансово-хозяйственной деятельности.

23. Учет и оценка нематериальных активов.

24. Особенности оценки туристских активов.

6 Учебно-методическое обеспечение дисциплины

6.1 Нормативно-правовые акты

1. Кодексы. Российская Федерация. Гражданский кодекс Российской Федерации от 30.11.1994 №51-ФЗ (в ред. от 03.08.2018): [Электронный ресурс] // Справочно-правовая система «Консультант плюс».
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6.2.1 Основная литература

4. Жигалова В.Н. Оценка стоимости бизнеса [Электронный ресурс] : учебное пособие / В.Н. Жигалова. – 2-е изд. – Электрон. текстовые данные. – Томск: Томский государственный университет систем управления и радиоэлектроники, Эль Контент, 2015. – 216 c. — 978-5-4332-0242-9. — Режим доступа: http://www.iprbookshop.ru/72160.html. Дата обращения – 03.08.2018 г.
6.2.2 Дополнительная литература

5. Батенин, К. Использование показателя "внутренняя норма доходности" при оценке инвестиционных проектов. / К. Батерин // Проблемы теории и практики управления : научный (международный) журнал. - М. : ООО «Международная Медиа Группа», 2007. №1 . - С.82-85.

6. Бородин, В. В. Характеристика экономических показателей, используемых при оценке финансово- хозяйственной деятельности туристических организаций / В. В. Бородин // Финансовый менеджмент [Текст] : Журнал. - М. : Изд-во»Финпресс». - 2007. №5 .. - С.23-32.

7. Ефимычев, Ю. И. Разработка методики прогнозирования потоков будущих доходов для оценки бизнеса. / Ю.И. Ефимычев, Д. А. Плехов, Ю. О. Плехова // Экономический анализ. Теория и практика : научно-практический и аналитический журнал. - М. : ООО "ИД Финансы и кредит", 2007. №5. - С.8-14.

8. Ильминская, С. А. Оценка стоимости предприятия в системе финансового менеджмента предприятия / С. А. Ильминская // Финансовый менеджмент [Текст] : Журнал. - М. : Изд-во"Финпресс", 2009. №1. - С.84-92.

9. Исламова, Н. В. Особенности стоимостной оценки кризисного предприятия. / Н. В. Исламова // Финансовый менеджмент [Текст] : Журнал. - М. : Изд-во"Финпресс", 2008. №3. - С.20-27.
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12. Лыгина, Н. И. Сравнительная оценка методики определения стоимости финансовых ресурсов предприятия. / Н. И. Лыгина // Экономический анализ. Теория и практика : научно-практический и аналитический журнал. - М. : ООО "ИД Финансы и кредит". - 2007. №4. - С.2-9.

13. Никонова, И. А. Оценка инвестиционных проектов в системе оценки бизнеса / И. А. Никонова // Финансовый менеджмент [Текст] : Журнал. - М. : Изд-во"Финпресс", 2008. №6. - С.80-88.

14. Оценка и учет земель [Текст] : монография / Ю. Г. Газукина, Е. А. Петрова. - Барнаул : Изд-во АлтГУ, 2006. - 236 с.
15. Оценка бизнеса [Текст] : учебник для вузов / ред. А. Г. Грязнова. - 2-е изд., перераб. и доп. - Москва : Финансы и статистика, 2009. - 736 с.

16. Солоненко, А. А. Оценка бизнеса в процессе трансформации собственности / А. А. Солоненко // Финансы [Текст] : теоретический и научно-практический журнал. - М. : РЖ «Финасы». - 2007. №5. - С.67-68.

17. Станиславчик, Е. Дисконтирование в оценке эффективности инвестиций / Е. Станиславчик // Проблемы теории и практики управления : научный (международный) журнал. - М. : ООО "Международная Медиа Группа". - 2007. №3. - С.47-52.

18. Тепман Л.Н. Оценка недвижимости [Электронный ресурс] : учебное пособие для студентов вузов, обучающихся по специальностям экономики и управления / Л.Н. Тепман, В.А Артамонов, . — Электрон. текстовые данные. — М. : ЮНИТИ-ДАНА, 2015. — 591 c. — 978-5-238-02633-6. — Режим доступа: http://www.iprbookshop.ru/34902.html Дата обращения: 03.08.2018 г.
19. Федотова, М. Ю. Оценка стоимости бизнеса и использование ее результатов в целях повышения эффективности деятельности компании / М. Ю. Федотова // Финансовый менеджмент [Текст] : Журнал. - М. : Изд-во"Финпресс».- 2009. №5. - С. 3-22.
7 Образовательные технологии

При реализации программы дисциплины «Оценка туристического бизнеса» используются различные образовательные технологии.

7.1 Использование информационных технологий

Программное обеспечение и Интернет-ресурсы

1. МC Excel – редактор таблиц
2. Сайт НП «Российская коллегия оценщиков». http://www.nprko.ru/
3. Сайт Общероссийской общественной организации «Российское общество оценщиков». http://sroroo.ru/.
Базы данных, информационно-справочные и поисковые системы

1.Электронная Библиотека Диссертаций  Российской государственной библиотеки ЭБД РГБ. http://diss.rsl.ru
3.Университетская информационная система Россия. УИС РОССИЯ. http://www.cir.ru
4. Интернет-библиотека СМИ Public. Ru. www.public.ru
5. Справочная правовая система «КонсультантПлюс»

6. Справочно-правовая система «Гарант»

7.2 Применение активных методов обучения

При реализации программы дисциплины «Оценка туристического бизнеса» используются следующие активные методы обучения:

Интерактивная лекция – лекция, которая проводится  с применением следующих активных форм обучения: 

эвристическая беседа («Сократический диалог», «метод Сократа»)

 Цель метода: привлечение студентов к обсуждению проблемы, раскрытие и углубление позиции студентов, развитие навыков/умения аргументации, развивает самостоятельное и вдумчивое («критическое») мышление, способствует самопознанию, выявляет и проясняет ценностные ориентиры. 

Суть метода:  метод получил название от восходящего к Сократу метода обучения «эвристика» (гр. – нахожу, отыскиваю, открываю). Данный метод подходит для исследования текстов, проблем, обсуждения дискуссионных вопросов. 
Данный метод путем тщательно подготовленных и сформулированных наводящих вопросов и примеров побуждает студентов прийти к самостоятельному правильному ответу: 
1. В начале обсуждения преподаватель задает вопрос, открывающий изучаемую тему. Собственно, и сама тема может быть сформулирована в виде вопроса. 

2. Особое значение в этом методе имеют «особые сократовские» вопросы, которые направлены на прояснение и углубление позиции собеседника:

· прямые уточняющие, проясняющие вопросы: Что вы имели в виду? Как вы можете по-другому сформулировать свою позицию?
· вопросы, требующие аргументации: Что дало вам основание сделать такой вывод? Какие аргументы вы можете привести в подтверждение своей позиции?

· вопросы с использованием аналогий

· вопросы, помогающие встать на другую точку зрения

· вопросы с использованием псевдовыводов или крайних позиций

· провокационные вопросы

При использовании данного метода вопрос задается всей группе, затем после небольшой паузы для обдумывания вызывается студент, а также привлекаются другие студенты для исправления, уточнения и дополнения ответа. Данный метод позволяет вовлечь в процесс работы всю группу. 

Сфера применения:  данный метод применяется при изучении тем «Понятия, цели и принципы оценки бизнеса»; «Оценка туристского бизнеса».
демонстрация наглядных пособий

Цель метода: формирование у студентов навыков самообразова​ния, предоставление материала в виде доступном для более полного освоения студентами.

Суть метода: наглядные пособия, видео- и аудиоматериалы делают занятия более емкими и запоминающимися. В качестве таких пособий и материалов могут быть использованы: слайды, схема, таблица, картина, рисунок, фотография, книга, газета, журнал, фильм, музыка, песня, видео- и аудиозапись и т.д.

Сфера применения:  данный метод при изучении курса «Оценка туристического бизнеса» применяется на всех лекциях, где в качестве наглядных пособий используются слайды (электронная презентация в MS Power Point).

Портфолио

Цель метода:  систематизация самостоятельной работы студентов, демонстрация достижений и результатов работы студентов при изучении курса.

Суть метода: под термином «портфолио» понимается способ фиксирования, накопления и оценки индивидуальных достижений. Понятие «портфолио» может означать:

 - антологию работ студента, предполагающую его непосредственное участие в их выборе, а также их анализ и самооценку;

- выставку учебных достижений студента по данному предмету (или нескольким предметам) за данный период обучения (семестр, год);

- коллекцию работ студента, всесторонне демонстрирующую не только его учебные результаты, но и усилия, приложенные к их достижению, а также очевидный прогресс в знаниях и умениях по сравнению с предыдущими результатами;

- систематический и специально организованный сбор доказательств, используемых преподавателем и студентом для мониторинга знаний, навыков и отношений обучаемых;

- способ фиксирования, накопления и оценки индивидуальных достижений студента в определенный период его обучения;

- форма целенаправленной, систематической и непрерывной оценки и самооценки учебных результатов студента.

Сфера применения: при изучении дисциплины «Оценка туристического бизнеса» метод «портфолио» применяется для представления результатов самостоятельной работы. 

Решение практических задач

Цель метода:  формирование у студентов профессиональных умений и навыков расчета экономических показателей по деятельности предприятия, умений и навыков анализировать полученные результаты. 

Суть метода: метод представляет собой решение практических задач по определению стоимости разных видов активов. Для расчета этих показателей студентам предоставляются исходные данные, имитирующие деятельность реальных предприятий. После расчета показателей студенты должны сделать выводы и принять решение.  

Сфера применения: При изучении дисциплины «Оценка туристического бизнеса» решение практических задач предусмотрено по таким темам как: «Временная оценка денежных потоков», «Доходный подход в оценке бизнеса», «Сравнительный подход в оценке бизнеса», «Оценка рыночной стоимости машин и оборудования», «Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества», «Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг», «Затратный подход в оценке бизнеса», «Оценка туристского бизнеса». 
Таблица 22 – Интерактивные занятия

	Темы
	Форма проведения
	Количество часов
	Компетенции

	Понятия, цели и принципы оценки бизнеса
	Интерактивная лекция (эвристическая беседа)
	1
	ОК-2,

	Временная оценка денежных потоков
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1
1
	ОК-2

	Доходный подход в оценке бизнеса
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1

1
	ОК-2, ПК-5

	Сравнительный подход в оценке бизнеса
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1

1
	ОК-2, ПК-5

	Оценка рыночной стоимости машин и оборудования
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1

1
	ОК-2, ПК-5

	Оценка рыночной стоимости недвижимого имущества
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1

2
	ОК-2, ПК-5

	Оценка стоимости нематериальных активов и ценных бумаг
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1

1
	ОК-2, ПК-5

	Затратный подход в оценке бизнеса
	Демонстрация наглядных пособий

Решение практических задач
	1
1
	ОК-2, ПК-5

	Оценка туристского бизнеса
	Интерактивная лекция (эвристическая беседа)

Решение практических задач
	1
1
	ОК-2, ПК-5

	Итого
	16
	

	В т.ч. лекции
	8
	

	Семинар и практические занятия
	8
	


8 Материально-техническое обеспечение  учебного процесса

Для проведения занятий используется специализированная аудитория для проведения лекционных занятий, оснащенная следующим оборудованием: мультимедийный проектор, экран, ноутбук. 

9 Контроль знаний студентов

9.1 Формы текущего контроля

Текущий контроль по дисциплине «Оценка туристического бизнеса» осуществляется в ходе учебного процесса и консультирования студентов, по результатам выполнения самостоятельных работ. Основными формами текущего контроля знаний являются: обсуждение вынесенных в планах семинарских занятий вопросов тем, решение задач, тестов, написание реферата. 

Текущий контроль проводится в форме двух аттестаций в середине и в конце курса (после изучения II модуля) в форме тестирования. 

9.2 Формы промежуточного контроля 

Аттестация по дисциплине проводится в форме зачета. 

Таблица 23 - Вопросы к зачету

	Перечень вопросов к зачету
	Формируемые компетенции

	
	ОК-2
	ПК-5

	1. Основные понятия, используемы в оценке стоимости бизнеса
	+
	

	2. Необходимость и цели оценки бизнеса
	+
	

	3. Принципы оценки бизнеса
	+
	

	4. Подходы и методы, используемые в оценке бизнеса
	+
	

	5. Основные подходы, используемые при оценке бизнеса
	+
	

	6. Процедура оценки стоимости бизнеса
	+
	

	7. Временная оценка денежных потоков
	+
	

	8. Метод дисконтирования денежных потоков в оценке бизнеса
	+
	+

	9. Методы расчета величины денежного потока для каждого года прогнозного периода
	+
	+

	10. Определение ставки дисконтирования
	+
	+

	11. Метод капитализации прибыли в оценке бизнеса
	+
	+

	12. Общая характеристика сравнительного подхода в оценке бизнеса
	+
	

	13. Расчет оценочных мультипликаторов
	+
	+

	14. Затратный подход в оценке машин и оборудования
	+
	+

	15. Определение величины износа машин и оборудования
	+
	+

	16. Сравнительный подход в оценке машин и оборудования
	+
	+

	17. Доходный подход в оценке машин и оборудования
	+
	+

	18. Применение метода капитализации в оценке недвижимости
	+
	+

	19. Оценка недвижимости методом дисконтирования денежных потоков
	+
	+

	20. Применение сравнительного подхода в оценке недвижимости
	+
	+

	21. Оценка стоимости земельного участка
	+
	+

	22. Применение затратного подхода в оценке недвижимости
	+
	+

	23. Определение износа зданий и сооружений
	+
	+

	24. Доходный подход в оценке нематериальных активов
	+
	+

	25. Методы затратного и сравнительного подхода в оценке нематериальных активов
	+
	+

	26. Определение рыночной стоимости облигаций
	+
	+

	27. Определение рыночной стоимости акций
	+
	+

	28. Оценка контрольных и неконтрольных пакетов акций
	+
	+

	29. Метод стоимости чистых активов при оценке стоимости бизнеса
	+
	+

	30. Метод ликвидационной стоимости при оценке стоимости бизнеса
	+
	+

	31. Необходимость и цели оценки туристских предприятий
	+
	

	32. Особенности оценки туристских активов
	+
	


9.3 Модульно-рейтинговая система оценки знаний студентов

Таблица 24 - Максимальное количество баллов, которые может заработать студент по каждому модулю по блокам оценки

	Блок оценки
	Модуль 1
	Модуль 2
	Всего

	Теоретический
	8
	8
	16

	Практико-исследовательский
	14
	14
	28

	Учебно-организационный
	28
	28
	56

	Итого
	50
	50
	100


Форма итогового контроля по курсу «Оценка туристического бизнеса» зачет в 7 семестре.

Составитель: 

Декан ЭЮФ, доцент кафедры экономики, туризма и прикладной информатики, к.э.н.: Ю.Г. Газукина
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