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Рис.1.1.Классификация объектов оценки стоимости предприятия и бизнеса. 

Оценка стоимости 

предприятия (бизнеса) 

 — это определение стоимости 

компании (предприятия) как 

имущественного комплекса, способного 

приносить прибыль его владельцу. 

ОБЪЕКТЫ ОЦЕНКИ ПРЕДПРИЯТИЯ ОБЪЕКТЫ ОЦЕНКИ БИЗНЕСА 

 

земельные участки, 

 машины и оборудование,  

сырье и продукция,  

финансовые вложения,  

нематериальные активы 

-земельные участки, 

 -машины и оборудование,  

-сырье и продукция,  

-финансовые вложения,  

 -нематериальные активы 

-оценивается эффективность 

работы компании,  

 -прошлые, настоящие и 

будущие доходы,  

-перспективы развития и 

конкурентная среда на данном 

рынке и др. 

Классификация оценки 

объектов 

Необязательная 

Обязательная 

1)при вовлечении в сделку объектов 

оценки, принадлежащих полностью или 

частично Российской Федерации, 

субъектам РФ или муниципальным 

образованиям. 

2)при возникновении спора о стоимости 

объекта оценки (при составлении 

брачных контрактов, при выкупе или 

изъятии имущества у собственников для 

государственных или муниципальных 

нужд;  в целях контроля за 

правильностью уплаты налогов и др. 
 

определяется стоимость, которая 

может быть наиболее вероятной 

продажной ценой предприятия 

как товара. 

определяется реальная стоимость 

бизнеса и его способность 

приносить прибыль. 

-профессиональные 

оценщики, 

обладающие 

специальными 

знаниями;  

 

-потребители их услуг 

(заказчики). 

Субъекты оценки 
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Рис.1.2. Цели и задачи оценки стоимости предприятия (бизнеса). 

 

 

ЦЕЛИ 

 

 

О 

Ц 

Е 

Н 

К 

И 

Задачи оценки стоимости 

предприятия (бизнеса) 

 это всего лишь 

промежуточные вопросы, 

решаемые для достижения 

конечного результата (цели) 

 

анализ общих 

характеристик 

области 

функционирова

ния объекта. 

 

выявление 

специфики его 

деятельности и 

особенностей 

структуры. 

определение стоимости доли бизнеса 

каждого из совладельцев в случае 

подписания или расторжения договора, или 

в случае смерти одного из партнеров 

(определение стоимости вклада в уставный 

капитал). 

 

привлечение заемных источников, 

определение кредитоспособности предприятия 

и стоимости залога при кредитовании (для 

данного случая оценка требуется потому, что 

величина стоимости активов по бухгалтерской 
отчетности может сильно отличаться от их 

рыночной стоимости). 

 

повышение эффективности текущего 

управления предприятием (компанией) 

 

принятие обоснованного 

инвестиционного или 

управленческого решения 

 

передача в доверительное 

управление 

 

определение величины 

арендной платы при сдаче 

бизнеса в аренду 

 

совершение сделки купли-

продажи компании целиком 

или по частям 

 

реструктуризация предприятия - ликвидация, 

поглощение, слияние, выделение 

самостоятельных предприятий из состава 

холдинга и др.  

 

определение стоимости 

собственных акций при 

дополнительной эмиссии ценных 

бумаг 
 

покупка или выкуп акций, 

определение цены конверсии или 

величины премии, выплачиваемой 

акционерам поглощаемой фирмы 

при реструктуризации предприятия 

определение справедливой 

страховой суммы страхуемого 

имущества 

 

определение стоимости убытков 

 

совершение сделки купли-

продажи акций, облигаций на 

фондовом рынке 

 

разработка плана (прогноза) 

развития компании (будущие 

доходы, расходы, степень 

финансовой устойчивости и 

ценность имиджа). 

 

сбор, 

систематизация и 

анализ 

количественных 

и качественных 

параметров 

объекта и 

влияющей на 

него рыночной 

среды. 

 

обобщение и 

выражение 

результатов 

в форме 

отчета об 

оценке.   

 

определение 

факторов, 

воздействую

щих на 

стоимостные 

показатели 

объекта. 
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Рис.2.3. Классификация факторов для оценки стоимости бизнеса. 

Классификация факторов для оценки стоимости бизнеса 

факторы, возникающие 

независимо от 

волеизъявления 

менеджмента компании. 

внешние факторы 

внутренние факторы 

связанные с действиями 

менеджмента, отраслевой 

спецификой самого 

предприятия 

Анализ 

конкуренции 

отрасли 

нормативные 

акты, издаваемые 

государством 

общеэкономичес

кая ситуация в 

стране 

Факторы 

макроэкономичес

кого риска 

нематериальные 

активы, имидж 

предприятия на 

рынке 

размер оцениваемой 

доли бизнеса 

степень контроля, 

получаемая новым 

собственником 

взаимоотношения 

с потребителями 

и поставщиками 

полезность бизнеса для 

собственника: 

характеристики дохода 

(величина, время 

получения дохода) и риски, 

связанные с его 

получением 

затраты на создание 

аналогичных 

предприятий 

ценовая политика 

финансовое положение 

предприятия (наличие 

собственных средств, 

оборачиваемость 

капитала и др.) 

кадровый состав 

предприятия 

уровень 

управления 

ликвидность доли и 

(или) бизнеса 

(зависит от спроса) 

 

ограничения  для рассматриваемого бизнеса (ограничение цен на продукцию 

предприятия государством, экологические ограничения и т.п.) 
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Рис. 1.3. Классификация основных видов стоимости бизнеса. 

Предмет оценки бизнеса 

СТОИМОСТЬ 
П

ер
в
ы

й
 

к
р
и

те
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и

й
 

степень 

рыночности 

рыночная стоимость 

частично рыночная стоимость 

В
то

р
о
й

 

к
р
и

те
р
и

й
  

методология 

оценки 

стоимость замещения объекта 

стоимость воспроизводства 

объекта оценки 

Т
р

ет
и

й
 

к
р
и

те
р
и

й
 состояние 

объекта после 

оценки 

стоимость при существующем 

использовании 

Ликвидацио

нная 

стоимость 
 

Ч
ет

в
ер

ты
й

 

к
р
и

те
р
и

й
 

 

 

цели 

оценки 

инвестиционная стоимость 

утилизационная стоимость 

специальная стоимость 

стоимость для целей 

налогообложения 

Упорядоченная 

Принудительная 

Стоимость прекращения 

существования активов 



Заказать дипломную работу от автора Вы можете на сайте www.diplomstudent.net 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 1.4.Подходы и методы к оценке стоимости предприятия (бизнеса). 

ПОДХОДЫ И МЕТОДЫ К ОЦЕНКЕ СТОИМОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

(БИЗНЕСА) 
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совокупность 

методов оценки 
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оценки, основанных 

на определении 

затрат, необходимых 

для восстановления 

либо замещения 

объекта оценки, с 

учетом его износа. 
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оценки, основанных 

на сравнении объекта 

оценки с 

аналогичными 

объектами, в 

отношении которых 

имеется информация 

о ценах сделок с 

ними.  
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Рис.2.1. Понятие и содержание концепции управления стоимостью бизнеса. 

Концепция управления стоимостью (Value Based Management, (VBM)) 

увеличение  финансового благосостояния предприятия в результате 

эффективной эксплуатации объектов владения, за счет роста рыночной 

стоимости  организации (бизнеса). 

ЗАДАЧИ  

КОНЦЕПЦИИ 

История развития концепции управления стоимостью 

60—70-е годы 

80-е годы 

90-е годы 

В начале 2000-х годов 

экстенсивное развитие бизнеса путем усиления 

присутствия компании на рынке (через увеличение 

ее рыночной доли). 

максимизации прибыли, за счет сдерживания и 

сокращения затрат 

рост стоимости компании 

новая фаза развития концепции управления 

стоимостью (VBM)– всестороннее управление 

стоимостью. 

Подходы к управлению Системный подход 

предприятие рассматривается как некоторая действующая 
система, которая состоит из элементов, управляется, 

производит продукт или услугу и имеет цель своего 

существования. Результатом работы системы является 
системный эффект, который отражает качество работы 

системы в целом, т.е. эффективность использования элементов 

системы и эффективность управляющих связей. Системный 
эффект предприятия может быть как положительной, так и 
отрицательной величиной. 

Стоимостной подход 

Идеология 

Идеология делает управление осознанным 

и задает направление движения: задача 

максимизации стоимости компании 

выступает в качестве генеральной 

корпоративной цели. 

отлаженность процессов определяет эффективность 

организации в реализации стратегии и достижении 

поставленных целей. 

Принципы 

 

Процессы 

1)Наиболее приемлемый показатель, позволяющий 

адекватно оценить деятельность компании – это поток 

денежных средств, генерируемый компанией. 

2)   Новые капитальные вложения компании должны 

осуществляться только при условии, что они создают 

новую стоимость. При этом, создают стоимость новые 

инвестиции только тогда, когда рентабельность этих 

вложений выше затрат на привлечении капитала. 

3) В изменяющихся условиях окружающей 

экономической среды сочетание активов компании (ее 

инвестиционный портфель) так же должно меняться с 

целью обеспечения максимального роста стоимости 

компании. 

 

дают базу для обоснованного оценивания 

альтернатив: стоимостный анализ, 

интегрированный в процесс выработки 

управленческих решений, дает понимание 

фундаментальной взаимосвязи между 

стратегией, операциями и финансовыми 

результатами. 
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Таблица 2.1. 

Достоинства и недостатки концепции стоимости (Value Based Management) 

Достоинства Недостатки 

 
Может использоваться и внутри компании, 

будет понятна и внешним пользователям 

Различные виды показателей и техники их 

расчета усложняют задание 

Является хорошим инструментом сравнения, 

например, в процессе бенчмаркинга 

(сравнения эффективности) 

Относительная неточность для малого 

бизнеса из-за сложности прогнозирования  

стоимости  (денежных потоков) 

Имеет положительный эффект для анализа 

распределения ресурсов, позволяет лучше 

понять различие между инвестициями, 

создающими стоимость и не создающими 

стоимость 

Управленческие издержки  по внедрению 

системы в практику управления 

предприятием 

Является очень  инструментом для анализа 

стратегии компании 

Определенная степень сложности при 

произведении математических расчетов 

При использовании оказывает положительный 

эффект на финансовый результат 

Сложность перевода показателей 

бухгалтерского учета, в показатели, 

имеющие экономический смысл 

Рассматривается как очень полезный 

инструмент, чтобы помочь менеджменту 

компании сфокусироваться на факторах, 

создающих стоимость и позволяет создать 

более высокую акционерную стоимость 

Техническая сложность измерения 

некоторых показателей. 
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 Таблица 2.2. 

Влияние концепции стоимости (VBM) на результаты деятельности компании 

Сфера бизнеса Изменения в деятельности Эффект 

Розничная 

торговля 

бытовыми 

товарами 

Переход от программы роста в масштабах 

всей страны к стратегии укрепления 

региональных позиций перед дальнейшим 

ростом 

Увеличение потенциальной 

стоимости на 30—40% 

Страхование Реорганизация портфеля услуг с особым 

упором на те, что обладают наивысшим 

потенциалом создания стоимости 

Увеличение потенциальной 

стоимости на 25% 

Нефтедобыча Внедрение новых методов планирования и 

контроля, способствующих проведению 

коренных преобразований; значительное 

улучшение взаимопонимания между 

корпоративным центром и деловыми 

единицами 

Многомиллионное сокращение 

расходов, связанных с 

планированием, благодаря 

рационализации этого процесса 

Поглощение, которого скорее всего 

не произошло бы при иных 

обстоятельствах  

Увольнение отстающих менеджеров 

Банковское 

дело 

Выбор в пользу стратегии роста перед 

стратегией ―выдаивания‖, несмотря на 

одинаковые в обеих стратегиях показатели 

рентабельности капитала за 5 лет 

Увеличение потенциальной 

стоимости на 124% 

Телекоммуни- 

кации 

Выявление новых возможностей создания 

стоимости: 

-  новые услуги 

Увеличение потенциальной 

стоимости на 240% в расчете на 

единицу 

-  надбавки к цене Увеличение потенциальной 

стоимости на 246% в расчете на 

единицу 

Прекращение примерно 40% 

запланированных проектов развития одной 

из деловых единиц 

Нет данных 

Полный пересмотр планов расширения 

торговой службы после выявления их 

разрушительного воздействия на стоимость 

Нет данных 
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Рис.2.2. Ключевые факторы стоимости. 

 

 

 

 

Этап 1-й Этап 2-й Этап 3-й Этап 4-й Этап 5-й 

Определение 

точки отсчета - 

оценка 

рыночной 

стоимости 

предприятия. 

Составление 

схемы факторов 

стоимости 

компании. 

Создание 

системы оценки 

оперативных и 

стратегических 

управленческих 

решений. 

Анализ 

вклада 

подразделений 

в стоимость 

компании. 

Подготовка 

отчета с 

позиции 

управления 

стоимостью. 

Внедрение системы оперативного контроля над 

стоимостью активов. 

Подготовка кадров. 

Рис.2.6.Основные этапы внедрения системы управления стоимостью на 

предприятии. 
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Рис.3.1. Ключевые факторы стоимости компании МГУП «Мосводоканал» 

Ключевые факторы стоимости компании МГУП «Мосводоканал» 

Целевые 

установки 

Миссия- качественное предоставление услуг,  используя прогрессивные и 

экологически безопасные технологии подготовки и очистки воды, завоевание 

лидерского положения в  отрасли водоснабжения и водоотведения! 

 

Развитие системы 

управления 

качеством 

 

Цели: 

Гарантированное обеспечение Московского мегаполиса чистой питьевой водой по доступной цене, в 

необходимом количестве; 

Надежное функционирование системы канализования в соответствии с современными экологическими 

требованиями. 

Тарифы, 

ценообразова 

ние 

разработаны более 200 стандартов предприятия, утверждена Политика и цели в области 

качества, а также Политика в области экологии ; проведено обучение сотрудников 

требованиям международных стандартов ISO 9001 и ISO 14001;   получены: сертификат 

соответствия требованиям международного стандарта ISO 9001; сертификат 

соответствия требованиям национального стандарта ГОСТ Р ИСО 9001-2008; 

сертификат соответствия требованиям международного стандарта ISO 14001:2004;  

сертификат соответствия требованиям национального стандарта ГОСТ Р 14001:2007. 

 

Взаимодействие 

с клиентами 

Внедрение инновационных методик регулирования доходности 

инвестированного капитала и двухставочных тарифов, направленных на 

повышение доступности услуг для потребителей, прозрачности деятельности 

предприятия и ликвидацию перекрестного субсидирования. 

Инвестиционная 

политика 

Повышение инвестиционной привлекательности. Инвестиционная политика 

строится в соответствии с генеральным планом развития систем 

водоснабжения и канализации города Москвы на период до 2020 года и 

направлена на повышение качества услуг водоснабжения и водоотведения 

при соблюдении современных экологических требований. 

 

 
Корпоратив- 

ное управление 

 

Внедрение комплексной информационной системы управления, направленной 

на повышение эффективности использования ресурсов предприятия и 

обеспечение прозрачности управления ключевыми бизнес-процессами в 

режиме реального времени. 

Проведение социально ориентированной политики и информационной 

открытости предприятия с использованием современных Интернет-

технологий. 

 

Управление 

эффективность

ю работы 

персонала 

прогнозирование потребности, подбор и расстановка кадров; формирование и 

подготовка кадрового резерва; 

развитие персонала (обучение, повышение квалификации, наставничество);  

оценка и аттестация персонала; оплата труда и стимулирование работников; 

социальные программы. Организационная структура предприятия- линейно-

функциональная. 

Инновационная 

политика 
инновационные проекты и технологии в различных сферах деятельности: водоподготовка,  
водоотведение. водосбережение, модернизация сетей, энергоснабжение, альтернативная 

энергетика, утилизация осадка, автоматизация, IT-технологии, корпоративное управление, охрана 

окружающей среды. 

 

http://www.mosvodokanal.ru/banns/politickach.pdf
http://www.mosvodokanal.ru/banns/ikopolitic.pdf
http://www.mosvodokanal.ru/banns/ISO_9001_rus.jpg
http://www.mosvodokanal.ru/banns/ISO_9001_rus.jpg
http://www.mosvodokanal.ru/banns/ISO_9001_rus.jpg
http://www.mosvodokanal.ru/banns/ISO_14001-2004.pdf
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=persona
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=persona
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=persona
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=techcenter
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=socotvet
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodopodgotovka
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodootvedenie
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodosberezenie
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inmodset
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inenergosnab
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inalterenerg
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inalterenerg
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inalterenerg
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inytilosad
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=init
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inkorpypr
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
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Рис.3.2.Организационная структура МГУП «Мосводоканал» 
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Таблица 3.1 

Основные экономические показатели предприятия с 2008-2010 г.г. 

показатели 2008 г. 2009 г. 2010 г. Отклонение 

2010 г. от 

2008 г. 
Выручка(нетто) от продажи товаров, 

продукции, работ, услуг) за минусом НДС и 

акцизов, млн. руб. 

1177602 1447051 1500305 +322703 

Себестоимость проданных товаров, 

продукции, работ, услуг, млн. руб. 

971980 1241560 1303882 +331902 

Валовая прибыль, млн. руб. 205622 205491 196423 -9199 

Коммерческие расходы, млн. руб. 15531 20417 44583 +29051 

Прибыль (убыток) от продаж, млн. руб. 46237 80929 55072 +8835 

Чистая прибыль , млн. руб. 8800 19609 10376 +1576 

Среднегодовая стоимость всего 

капитала, млн. руб. 

366769 400821 310502 -56267 

Таблица 3.6 

Показатели платежеспособности предприятия МГУП «Мосводоканал» 

 с 2008-2010г.г. 

показатели норматив 2008 год 2009 год 2010 год Отклонение 

2010 г. от 

2008 г. 

Общий показатель 

платежеспособности   
11 L  0,72 0,84 0,64 -0,08 

Коэффициент абсолютной 

ликвидности 

рассчитываем 

7,01,02 L

 

0,05 0,04 0,10 +0,05 

Коэффициент текущей 

ликвидности 

Необходимое 

значение 1,5; 

оптимальное

5,30,24 L
  

1,26 1,65 2,04 +0,78 

Коэффициент 

маневренности 

функционирующего 

капитала 

Уменьшение 

показателя в 

динамике – 
положительный 

факт 

1,66 1,29 1,47 -0,19 

Доля оборотных средств в 

активах 
5,06 L  0,91 0,91 0,89 -0,02 

Коэффициент 

обеспеченности 

собственными средствами 

1,07 L  0,06 0,12 0,18 +0,12 

Коэффициент 

"критической оценки" 

Допустимое

8,07,0   

желательно 

13 L  

0,62 0,81 0,51 -0,11 
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Таблица  3.8 

Структура обязательств предприятия МГУП «Мосводоканал» с 2008-2010г.г. 

показатели нормативное 

значение 
2008 г. 2009 г. 2010 г. Отклонение 

2010 г. от 2008 

г. 

Коэффициент финансовой 

устойчивости 
6,05 U  0,28 0,45 0,56 +0,28 

Коэффициент финансовой 

автономности 
6,04,0 3 U  0,1397 0,1989 0,2729 +0,1332 

коэффициент  

финансового риска 

Не выше 

1,5  

6,15 4,02 2,66 -3.49 

Коэффициент 

обеспеченности 

собственными 

оборотными средствами 

5,02 U  0,056 0,119 0,69 +0,634 

Коэффициент 

финансирования 
;7,04 U  

опт 1,5 

0,16 0,24 0,37 +0,21 

 

Таблица 3.11 

Динамика коэффициентов деловой активности предприятия с 2008-2010 г.г. 

Показатели 2008 г. 2009 г. 2010 г. Отклонени

е 2010 г. от 

2008 г. 
Срок погашения кредиторской задолженности, 

дни 
28,33 25,28 32,82 +4,49 

Коэффициент оборачиваемости кредиторской 

задолженности , оборотов 
12,87 14,44 11,12 -1,75 

Срок погашения дебиторской задолженности , 

дни 
46,92 42,34 13,27 -33,65 

Оборачиваемость денежных средств , дни 3,12 1,22 2,35 -0,77 
Коэффициент оборачиваемости средств в 

расчетах , оборотов 
7,78 8,62 27,49 +19,71 

Оборачиваемость материальных средств 

(запасов) , дни 
52,30 47,02 49,93 -2,37 

Коэффициент отдачи собственного капитала , 

оборотов 
22,97 18,14 17,70 -5,27 

Коэффициент оборачиваемости оборотных 

(мобильных) средств , оборотов 
3,52 3,97 5,43 +1,91 

Коэффициент отдачи нематериальных активов 4947,9 8462,2 12002,4 +7054,5 
Фондоотдача 39,16 41,46 45,59 +6,43 
Коэффициент общей оборачиваемости капитала 

(ресурсоотдача), оборотов 
3,21 3,61 4,83 +1,62 
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Таблица 3.13 

Показатели рентабельности и прибыли предприятия с 2008-2010 г.г. 

Показатели 2008 г. 2009 г. 2010 г. Отклонение 

2010 г. от 

2008 г. 

Выручка от реализации, млн. руб. 1177602 1447051 1500305 +322703 

себестоимость проданных товаров, работ, 

услуг, млн. руб. 

971980 1241560 1303882 +331902 

коммерческие расходы, млн. руб. (стр.030) 15531 20417 44583 +29052 

валовая прибыль, млн. руб. 205622 205491 196423 -9190 

чистая прибыль , млн. руб. 8800 19609 10376 +1576 

прибыль до налогообложения, млн. руб. 20791 35818 17477 -3344 

прибыль от продаж, млн. руб. 46237 80929 55072 +8835 

Сумма собственного капитала, млн. руб. 51251 79744 84762 +33511 

Долгосрочные обязательства, млн. руб. 50583 100578 90567 +39984 

внеоборотные активы (стр.190) 32437 36346 34299 +1862 

стоимость имущества, млн. руб. стр.300 366769 400821 310502 -56267 

Рентабельность продаж, 

%=(Прибыль/выручка)×100% 

3,92 5,59 3,67 -0,25 

Бухгалтерская рентабельность от обычной 

деятельности 

1,76 2,47 1,16 -0,6 

Чистая рентабельность 0,74 1,35 0,69 -0,05 

Экономическая рентабельность 2,39 4,89 3,34 +0,95 

Рентабельность собственного капитала 17,17 24,59 12,24 -4,93 

Валовая рентабельность 17,46 14,20 13,09 -4,37 

Рентабельность переменного капитала 8,64 10,87 5,92 -2,72 

Таблица 3.16 

Расчет ставки капитализации 

№ 

п/п 

показатель 

 

Сведения о продаже аналогичных предприятий 

Компания по инженерному 

обслуживанию зданий 

г. Москва, ст.м.Пролетарская 

Архитектурно-строительная 

компания г. Москва, м. 

Автозаводская 

1 Цена продажи, тыс. руб. 11.00 млн. руб. 

 

9.90 млн. руб. 

2 Выручка в месяц, руб. 2.80 млн. руб. 8.40 млн. руб. 

3 Прибыль в месяц, руб. 400,0 тыс. руб. 532,0 тыс. руб. 

4 Усредненный денежный поток за один 

год, тыс. руб. 

4800,0 тыс. руб. или 4,8 млн. руб. 6384 тыс. руб. или 6,38 млн. 

руб. 

5 Ставка капитализации для 

анализируемых продаж, % 

43,64% 64,44% 

6 Весовой коэффициент(учитывает 

степень похожести аналога на объект 

оценки и качество информации) 

0,8 0,2 

7 Взвешенное значение ставки 

капитализации, % 

34,91% 12,88% 

8 Общая ставка капитализации, % 47,8  
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Таблица 3.17 

Расчет стоимости предприятия МГУП «Мосводоканал» методом 

капитализации 

№ 

п/п 

показатели Значение показателей 

1 Ожидаемый годовой доход, млн. 

руб. 

1687843,0 млн. руб. 

2 ставка капитализации 47,8%  или 0,48 

3 Стоимость предприятия, млн. 

руб. 

3516339,6 млн. руб. 

 

 

Таблица 3.18 

Стоимость предприятия МГУП «Мосводоканал» по модели Гордона 

показатели 2012 год 2013 год 2014 год Постпрогнозный 

период 

Денежный поток, млн. руб. 1545314,2 1591673,6 1639423,8 1688606,5 

Стоимость реверсии (по модели Гордона), 

млн. руб. 

- - - 3752458,8 

Коэффициент текущей стоимости 0,67567 0,56654 0,30847 0,30847 

Текущая стоимость денежных потоков и 

реверсии, млн. руб. 

1044122,4 901746,8 505713,1 1157520,9 

Стоимость предприятия, млн. руб. 3609103,2 млн. руб. 
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Рис.3.3.Мероприятия, направленные на совершенствование предприятия МГУП 

«Мосводоканал» 

МЕРОПРИЯТИЯ, НАПРАВЛЕННЫЕ НА ПОВЫШЕНИЕ СТОИМОСТИ 

ПРЕДПРИЯТИЯ (БИЗНЕСА) МГУП МОСВОДОКАНАЛ 

УВЕЛИЧЕНИЕ АССОРТИМЕНТА ПРЕДОСТАВЛЯЕМЫХ УСЛУГ 

Услуги, которые предоставляются 

на предприятии 

Услуги, которые необходимо ввести 

 

производство питьевой воды; 

транспортировка и распределение воды;  

выработка электроэнергии; 

учет воды; 

работа с клиентами; 

сбор, транспортировка и очистка сточных 

вод; 

переработка отходов на промышленных 

комплексах; 

строительство и модернизация сооружений 

 

Производство общестроительных работ по 

прокладке магистральных трубопроводов, линий 

связи и линий электропередачи 

Производство общестроительных работ по 

прокладке местных трубопроводов, линий связи и 

линий электропередачи, включая взаимосвязанные  

вспомогательные работы 

Работы по сооружению опускных колодцев и 

кессонов.  

Работы по возведению сооружений способом "стена 

в грунте".  

Работы по монтажу металлических конструкций.  

Работы по монтажу деревянных конструкций.  

 Работы по монтажу легких ограждающих 

конструкций. 

Работы по устройству каменных конструкций.  

 Работы по монтажу технологического 

оборудования. 

Работы по строительству автомобильных дорог. 

Энергосервис 

Разработка программ энергосбережения 

Вентиляция и кондиционирование воздуха 

Архитектурно-строительные решения 

РАЗВИТИЕ НОВШЕСТВ И ИННОВАЦИЙ 

Инновационные проекты , которые 

разработаны и реализуются на 

предприятии 

Водоподготовка; водоотведение, 

водосбережение, модернизация 

сетей, энергоснабжение, 

альтернативная энергетика, 

утилизация осадка, автоматизация, 

IT-технологии, корпоративное 

управление, охрана окружающей 

среды. 

Инновационные проекты , 

которые необходимо ввести 

1. Вывод из эксплуатации и замена 

старых источников тепла на 

современное энергоэффективное 

оборудование (когенерация и 

тригенерация энергии, мини-ТЭЦ, 

комбинированные нергоустановки. 

2. Внедрение системы Мини и 

микро ГЭС. 

 

http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodopodgotovka
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodootvedenie
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=invodosberezenie
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inmodset
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inmodset
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inmodset
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inenergosnab
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inalterenerg
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inytilosad
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=init
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=init
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=init
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inkorpypr
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inkorpypr
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inkorpypr
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
http://www.mosvodokanal.ru/index.php?do=cat&category=inohrsred
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Таблица 3.20 

Стоимость предприятия МГУП «Мосводоканал» по модели Гордона после 

внедрения мероприятий 

показатели 2012 год 2013 год 2014 год Постпрогноз 

ный период 

Денежный поток, млн. 

руб. 

1575320,2 1654086,3 1736790,6 1823630,1 

Стоимость реверсии (по 

модели Гордона), млн. 

руб. 

- - - 4241000,2 

Коэффициент текущей 

стоимости 

0,67567 0,56654 0,30847 0,30847 

Текущая стоимость 

денежных потоков и 

реверсии, млн. руб. 

1064396,6 937106,0 535747,8 1308221,3 

Стоимость предприятия, 

млн. руб. 

3845471,7млн. руб. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис.3.4. Стоимость предприятия (бизнеса) МГУП «Мосводоканал» до и после 

проведения мероприятий. 
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3845471,7млн. руб. 

 

 

 

 

 

Рис.3.5.Управление стоимостью предприятия (бизнеса) МГУП «Мосводоканал» 

Применение Концепции управления стоимостью предприятия 

(бизнеса) МГУП МОСВОДОКАНАЛ 
 

Этап 1-й 

Определение точки 

отсчета - оценка 

рыночной стоимости 

предприятия. 

Стоимость предприятия методом дисконтированных 

доходов составила 3609103,2 млн. руб.; методом 

капитализации стоимость предприятия  составила 

3516339,6 млн. руб. 
 

Этап 2-й 

Определение 

основных 

факторов 

стоимости. 

Основные факторы стоимости: эффективное 

управление кадрами, подготовка и переобучение 

работников, низкая текучесть персонала, высокий 

уровень оплаты труда. Высокое качество 

предоставления услуг. Строгий контроль за 

качеством, разработаны и реализуются 

инновационные и инвестиционные проекты, развитие 

корпоративного управления, ежегодный рост прибыли 

и доходности  и др. 

Этап 3-й 

Создание системы 

оценки 

оперативных и 

стратегических 

управленческих 

решений 

На предприятии управление построено на высоком 

уровне. Организационная структура построена по 

линейному принципу, четкое распределение прав и 

обязанностей работников организации; высокое 

качество услуг, постоянно расширяется география 

бизнеса в регионах, разработанные инновационные и 

инвестиционные проекты реализуются. Предприятие 

является одним из лидеров на занимаемой нише. 

Этап 4-й 

анализ вклада 

подразделений в 

стоимость 

.компании 

Бизнес-единицы ―создающие‖стоимость: для роста 

стоимости компании необходимо увеличение 

предоставляемых услуг и внедрение новшеств и 

инноваций. Рассмотренные мероприятия позволят 

увеличить денежный поток в среднем на 2%. Таким 

образом, прирост дохода составит не 3%, а 5%. 

Этап 5-й 

подготовка отчета с 

позиции управления 

стоимостью. 

Стоимость предприятия ( методом 

дисконтированных доходов) после проведения 

мероприятий, составила 3845471,7млн. руб. 
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