ДОКЛАД

Уважаемые члены комиссии! 

Вашему вниманию предлагается выпускная квалификационная работа на тему: «Оценка и управление стоимостью бизнеса на примере МГУП «Мосводоканал»

Целью данной работы является всестороннее изучение и оценка стоимости бизнеса на примере МГУП «Мосводоканал». В соответствии с поставленной целью были выделены следующие задачи:

-изучить сущность и понятие оценочной деятельности;

-рассмотреть классификацию объектов оценки;

-определить факторы, определяющие стоимость бизнеса;

-рассмотреть подходы и методы в оценке стоимости бизнеса;

-рассмотреть содержание концепции управления стоимостью бизнеса;

-дать общую характеристику МГУП «Мосводоканал»;

-оценить финансово-хозяйственную деятельность предприятия МГУП «Мосводоканал»;

-провести анализ стоимости предприятия (бизнеса) МГУП «Мосводоканал» для целей управления стоимостью; 

-рассмотреть, мероприятия, направленные на повышение стоимости предприятия (бизнеса) МГУП «Мосводоканал».

Объектом исследования является стоимость бизнеса на примере МГУП «Мосводоканал». Предметом исследования является процесс оценки и управления стоимостью бизнеса. Информационной основой исследования являются работы ведущих отечественных и зарубежных ученых по исследуемой теме, а также первичная документация предприятия МГУП «Мосводоканал».

В последнее время все больше сторонников мнения о том, что основной целью деятельности компании для собственников (акционеров) является максимизация ее стоимости. Это связано, прежде всего, с тем, что, во-первых, показатель стоимости компании является обобщающим показателем, на основании которого можно судить об эффективности деятельности компании; во-вторых, в условиях развитых рыночных отношений компании часто становятся объектом купли-продажи; в-третьих, значительная доля современных компаний имеет форму акционерных обществ, а, следовательно, благосостояние акционеров зависит и от стоимости компании, акциями которой они владеют.
В связи с этим все более актуальными становятся вопросы адекватной оценки стоимости бизнеса и управления бизнесом с целью максимизации его стоимости.
Оценка бизнеса предприятия (оценка стоимости бизнеса) — это определение стоимости компании (предприятия) как имущественного комплекса, способного приносить прибыль его владельцу. В оценочной деятельности часто используются как синонимы термины «бизнес» и «предприятие», однако каждое из этих понятий имеет особенности. Следует различать оценку бизнеса и оценку предприятия, рис.1.1. Предприятие как имущественный комплекс включает в себя все виды имущества, предназначенного для его деятельности: земельные участки, оборудование, сырье и продукцию, финансовые вложения,  нематериальные активы. Оценка рыночной стоимости имущественного комплекса предприятия означает определение в денежном выражении стоимости материальных активов предприятия как совокупности стоимостей основных средств.

Оценка бизнеса действующего предприятия несколько отличается от оценки предприятия как имущественного комплекса. Оценка бизнеса включает в себя определение стоимости пассивов и активов компании: недвижимого имущества, машин и оборудования, складских запасов, финансовых вложений, нематериальных активов. Кроме того, оценивается эффективность работы компании, ее прошлые, настоящие и будущие доходы, перспективы развития и конкурентная среда на данном рынке. В результате такого комплексного подхода определяется реальная стоимость бизнеса и его способность приносить прибыль.

Основной закон, регулирующий оценочную деятельность- ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (от 29.07.1998 с изменениями от 21 ноября 2011 г.)
Оценка бизнеса предприятия производится для различных целей, среди которых часто встречаются следующие: повышение эффективности текущего управления предприятием (компанией), принятие обоснованного инвестиционного или управленческого решения, привлечение заемных источников, совершение сделки купли-продажи компании целиком или по частям, определение стоимости убытков, разработка плана (прогноза) развития компании (будущие доходы, расходы, степень финансовой устойчивости и ценность имиджа) и др, рис.1.2.
Предметом оценки бизнеса является стоимость. Данная катего​рия, сохраняя общетеоретическое содержание, приобретает в про​цессе оценки специфические оценочные формы, которые называют видами стоимости. Виды стоимости, рассчитываемые оценщиком, можно классифицировать по различным критериям: по рыночности, по методологии оценки, по состоянию объекта после оценки, по целям оценки, рис.1.3.
На сегодняшний день известно несколько подходов и реализуемых в их составе методов, с помощью которых даются денежные оценки стоимости предприятия (бизнеса). В отечественной теории декларируются и используются заимствованные из западной практики три основных подхода к оценке стоимости бизнеса:  доходный подход (income approach);   затратный подход (asset based approach);  сравнительный (рыночный) подход (market approach), рис.1.4.

Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от объекта оценки.  С помощью доходного подхода определяют текущую стоимость будущих доходов, которые возникнут в результате использования имущества (активов) и возможностей дальнейшей его продажи. Таким образом, при оценке бизнеса с позиции доходного подхода определяющим фактором является доход, влияющий на величину стоимости объекта. Чем больше доход, приносимый объектом оценки, тем выше величина его рыночной стоимости (при прочих равных условиях).
Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки, с учетом его износа.

Сравнительный (рыночный) подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними. Сравнительный (рыночный) подход предполагает, что ценность собственного капитала фирмы определяется тем, за сколько он может быть продан при наличии достаточно сформированного рынка. Другими словами, наиболее вероятной ценой стоимости оцениваемого бизнеса может быть реальная цена продажи сходной фирмы, зафиксированная рынком.
Методы оценки стоимости предприятия (бизнеса) реализуемые в составе доходного подхода: метод капитализации прибыли (дохода), метод дисконтирования денежных потоков, метод избыточного дохода (прибыли). 
    Методы оценки стоимости предприятия (бизнеса) реализуемые в составе затратного подхода классифицируются следующим образом: метод чистых активов, метод ликвидационной стоимости, метод накопления активов (рыночной стоимости собственного капитала).

Методами оценки стоимости предприятия (бизнеса) реализуемые в составе сравнительного (рыночного) подхода являются следующие: метод рынка капитала, метод сделок, метод отраслевых коэффициентов, рис.1.4.
На оценку стоимости  предприятия (бизнеса) оказывают влияние как внешние факторы (конкуренция отрасли, факторы макроэкономического риска и т.д.), так и внутренние (ценовая политика, прибыльность, ликвидность, кадровая политика, инновационная и инвестиционная стратегии  и др.), рис.2.3.
Объектом исследования в работе является  предприятие- МГУП  «Мосводоканал» – крупнейшая водная компания России, обеспечивает высококачественной питьевой водой и надежной системой канализования более 13 млн. жителей Московского мегаполиса – около 10% всего населения страны. МГУП  «Мосводоканал»  является московским государственным унитарным предприятием и осуществляет свою деятельность на основании: Устава МГУП "Мосводоканал"; Федерального закона от 14.11.2002 № 161-ФЗ "О государственных и муниципальных унитарных предприятиях" с изменениями от 19 июля 2011 г; Постановлений Правительства РФ, налогового и трудового кодексов, а также др. нормативно-правовыми актами РФ. Организационная структура представлена на рис.3.2.
Основными ключевыми факторами стоимости - МГУП  «Мосводоканал» является  ежегодное увеличение прибыли, наличие целей и миссии организации, высокая квалификация специалистов, низкая текучесть кадров, качество предоставляемых услуг, разработаны и реализуются инновационные и инвестиционные проекты, эффективное управление всеми подразделениями организации, предприятие  не подвержено риску банкротства,  рис.3.1.Основные финансовые показатели деятельности предприятия с 2008-2010 г.г. представлены в табл. 3.1- 3.13.
В работе была проведена оценка стоимости предприятии (бизнеса) МГУП  «Мосводоканал» доходным подходом, методами: капитализации дохода (прибыли)  и дисконтированных денежных доходов, табл.3.16, табл.3.17. 
Метод капитализации прибыли является одним из вариантов доходного подхода к оценке бизнеса действующего предприятия. Капитализация - процесс пересчета прибыли (дохода), полученной от объекта оценки с целью определения его стоимости. Метод капитализации прибыли используется в случае, если ожидается, что будущие чистые доходы или денежные потоки приблизительно будут равны текущим или темпы их роста будут умеренными и предсказуемыми. Причем доходы являются достаточно значительными положительными величинами, т.е. бизнес будет стабильно развиваться. Суть метода капитализации заключается в определении величины ежегодных доходов и соответствующей этим доходам ставки капитализации, на основе которых рассчитывается цена компании. Метод дисконтирования денежных потоков основан на прогнозировании этих потоков от оцениваемого предприятия (бизнеса).
Расчет показал, что стоимость бизнеса составила 3609103,2 млн. руб.  Для увеличения стоимости предприятия (бизнеса) были предложены мероприятия: увеличение ассортимента предоставляемых услуг, а также развития инновационных проектов, рис.3.3.. Данные мероприятия позволят увеличить доходность компании, тем самым повысив ее стоимость на 236368,5 млн. руб.(табл.3.2., рис.3.4), а рост стоимости компании - является важным показателем, к которому должны стремиться все хозяйствующие субъекты. Схематично весь вышеизложенный материал по  управлению стоимостью предприятия (бизнеса) МГУП «Мосводоканал» представлен на рис.3.5.

Спасибо за внимание!
