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Marucrepckass  nporpamma:  ['ocygapCTBEHHOE UM MYHHUMIIAIBHOE

yIpaBJICHHUE

IlepcneKTHBBI OIIEHKH IOCYIAPCTBEHHOT0 HEIBUKMMOT0 UMYIIIECTBA 10O

JTOXOAHOMY MOAXO0AY

AHHOTanus. B cratbe paccCMOTpPEHBI MPEUMYLIECTBA M HEINOCTATKH OLEHKHU
rOCyJJapCTBEHHOTO HMMYIIECTBA C MCIOJIB30BAHUEM METOJOB, MCHOJIb3YIOIINX
JOXOJHBIA TMOAX0J, crenuduka W MpoOJEeMbl BHEIPEHUS JaHHBIX METOJIOB B
yIIPABJIEHUE HEBUKUMBIM UMYIIIECTBOM I'OCY1apCTBA U MyHULIMIIAJIUTETOB.

KiarueBble ¢JjI0Ba: TOCyJapCTBEHHOE HWMYIIECTBO, METOJIBI  OLEHKHU
roCcyAapCTBEHHOTO VMMYILIECTBA, OLICHKA HEJIBUKHAMOTO VMMYILIECTBA,
METO0JIOTUYECKHUE TOAXO/IbI K OIEHKE HEJBMXMMOTO UMYIIECTBA, 3P(HEKTUBHOCTD

YIIpaBJICHUA HCABUKUMBIM NMYIICCTBOM.

B cBsa3u ¢ pasBurHeM B COBpeMEHHOM Poccnm pBIHOYHOTO MexaHu3Ma
yIOpaBJeHUS TOCYJIapCTBEHHBIM HWMYIIICCTBOM, BBISBICHBI OCHOBHBIC ITPOOJIEMBI
HCIOJB30BAHMS JOXOJHOI'O0 IOAX0Ja. B 4YacTHOCTH, OCHOBHBIMHM HEIOCTATKAMU
II0JIX0/J1a SIBJISIOTCS

— HE0OXOIMMOCTb MPOTHO3UPOBAHUS JIOJATOCPOYHOTO MTOTOKA JJOXOJIOB;

— BIUsHUE (DAaKTOPOB PHCKA HA IPOTHO3UPYEMBIH TTOTOK;

— IpoOJIEMAaTHIHOCTh cOOpa JaHHBIX O JTJOXOJHOCTH aHAJIOTHYHBIX 0OBEKTOB.

B omimume oOT 3aTpaTHOrO W CPAaBHUTEIBHOTO TMOAXOJ0B, TOYHOCTH
MoKasaTesied MPOTHO3UPYEMON MPUOBUIM BO MHOTOM 3aBHCHT OT CYOBEKTHBHBIX
npeAcTaBiaeHui oneHmuKa. CTerneHh CyObeKTHBU3MA B JIOXOJHOM TIOJXOJC camas

BBICOKAasl.



OCHOBHBIMM METOJIAMHM JIOXOJHOTO TOJAXOAa SIBISIOTCS METOJ MpsIMOit
KanmuTaIu3alluy  J10X0Jla M METOJl KOCBEHHOM KamuTajau3aluu Joxona (Wid
JUCKOHTUPOBAHUSL JIEHE)KHOTO MOTOKa). BhIOOP KOHKPETHOTO METOJa 3aBUCUT OT
o0beMa UMEIoIIeNcs PHIHOYHONW MH(OPMAIIMU OTHOCUTEIBHO OKUJAEMBIX JOXO0J/I0B
OT BJaJeHUS (TMOJb30BAHUSI) HMYIIECTBOM, CTAaOMJIBHOCTH WX TOJYYEHUS, IICIIH
OIIECHKK U ToMy mojoOHoe. [Ipu 3TOM aHaIU3HPYIOTCS CIEAYIOIIME BO3MOYKHBIC
JOXO/ABl: OT Tepenadyd OO0bEeKTa B apeHAy WIM OT €ro JSKCIUTyaTallud C
MIPOU3BOJACTBEHHOW WJIM MHOM XO3SIMCTBEHHOU LENBIO [3].

Meton nmnpsAMOM  KanmuTaldu3allMd  MCHOJB3yeTCs B cliydasiX, Korja
MPOTHO3UPYEMBIM TOJOBOM J0XOJ IOCTOSIHEH, U HE HMEET YETKO BBIPAXKECHHOMU
TEHJICHIINY K U3MEHEHHIO, TIEPUO/] €T0 MOTYUCHUsI HE OTPAHUYEH BPEMEHEM.

[To meTony npsiMO#l KanuTanMU3alMyu CTOUMMOCTh HEABUKUMOCTH ONPEACIISIeTCS
C TOMOILBIO HCHOJIb30BAHUS TOJIBKO JIByX MEPEMEHHBIX: OXXHIAEMOr0O J0X0Ja OT
OIICHUBAEMOT0 00BEKTa W HOPMBI jnoxona wid npubbuin. Ilox 10xoaoM OOBIYHO
MOAPa3yMEBACTCS YHUCTBIM OINEPAIMOHHBIA JI0XO0J, KOTOPBIM CHOCOOHA MPUHECTH
HEJABMKUMOCTb 3a TOJ, IOJ HOPMOM MNpUOBUIM — KOIPPUUMEHT WM CTaBKa
kanuTtanu3anui. CTOMMOCTh  pPaCCUMTHIBAETCS IMYTEM  COMOCTABICHHUS  ATUX
MEPEMEHHBIX [2].

OLeHKY HEJB>)KMMOCTH HAaUYUHAIOT C ONPEICNICHHS TOTEHIIMAIbHOTO BaJIOBOTO
noxona. Tak, Hampumep, €ClIM OCHOBHBIM BHJIOM JESTEIBHOCTH SIBISIETCS claya
NOMEIIEHU B apeHJy, TO apeHJIHas IuUlaTa SBJISIETCS BaJlOBBIM JOXOAOM OT
OCHOBHOTO BHJIa JACSTEILHOCTH, a HWHBIC JOXOJbl, KOTOpPbIE MOXET IMOJIydaTh
COOCTBEHHMK WMYyIIecTBa (IjlaTa 3a IMOJb30BaHUE TapakamMu, CTOSTHKaMH, IuiaTta 3a
YCTAHOBKY PEKJIaMbl) — TOMOJIHUTENIbHYIO MIPUOBLIb. Pe3epBHBIE pacXobl — PacXO/ibl,
CBSA3aHHBIE C OOBEKTOM HEJBIKMMOCTH, KOTOPbIE HEOOXOIMMO TIOHECTH pa3 B
HECKOJIBKO JIET, a TaKXK€ PacXoibl, pa3Me€p KOTOPBIX CHUJIBHO MEHSETCS C TCUCHUEM
Bpemenu. Hanpumep, 3amena au¢TOB, OXpaHHONW CHUTHAIH3AIMH, 0JaroycTpoONCTBO
NEUIEXOAHbIX JOPOXKEK, MOABE3I0B K JoMy. HWHBIMH CJIOBaMHM K PE3EPBHBIM
pacxo/iaMm OTHOCSIT pacXobl Ha MPUOOPETEHUE (3aMEHY) JIJIsl OLIECHUBAEMOr0 0ObEKTa

Pa3INIHbIX HpHHaI[JIe)I(HOCTeﬁ.



MeTon CBA3aHHBIX MHBECTULIMNA HCIOJIB3YETCS, €CHM JUIsl MOKYIKH OOBEeKTa
HEJABUKUMOCTH HCIOJB3YETCsl KaK COOCTBEHHBIN KanuTal, Tak U 3aMMCTBOBaHHbBIN. B
CTpaHax C Pa3BUTOM M OTHOCHUTEJIIBHO COAlaHCUPOBAHHON HSKOHOMHUKOHN Oa3zoBast
CTaBKa ONpEIENsIeTCs, KaK MPaBUiIo, UCXOAs U3 CTaBKHU MPUOBLIU 32 JIOJITOCPOYHBIMU
NPABUTEIbCTBEHHBIMU ~ OOJNMranusMu. OTOT BbIOOp OOYCIIOBJIEH TEM, 4YTO
JOJITOCPOYHBIE ITPABUTEIBCTBEHHBIE 3aliMbl XAPAaKTEPU3YIOTCS JOCTaTOYHO HHU3KHUM
YPOBHEM PHUCKa U BBICOKHM YPOBHEM JIMKBHJIHOCTH. TOrna, Korjga rocy1apCTBEHHBIE
LeHHble OyMaru Helb3s CUYUTaTh OE3PUCKOBBIMHU, HEOOXOJUMO HCKaTh JApYyTHE
HNOIXOJbl K OIpeneieHuio cTaBku. Hampumep, 3a 0a30Byl0 CTaBKy MOXHO
OpUHUMATh CTaBKY [0 BaJIOTHBIM jeno3uTam lleHTpaibHOro OaHka WM JPYruX
HaJeXKHbIX OaHKOB. IIpu J0CTaTOYHO pa3BUTOM pBIHKE OOBEKTAa OLIEHKH Kak
OCHOBHOM METOJ] oIpejesieHUus] KOPPEKTUPOBOK K 0a30BOIl CTaBKE MCIIOJIb3YETCs
METOJ KCIEPTHBIX OLICHOK.

Meton OmnByaa — MOAM(PUUMPOBAHHBIA METOJ CBSI3AHHBIX HWHBECTULUH,
KOTOpPBI  YYWTBHIBAET IPOJOJDKATEIBHOCTh NEPUOJA  KANUTAIOBIOKEHHA H
U3MEHEHUE CO BpPEeMEHEM CTOMMOCTH 00beKTa [4].

OCHOBHOE MNPEUMYLIECTBO METOJA NPSAMOM KamuTaIU3alud — MPOCTOTa
pacyeToB.

MeTton uMeeT OAMH AOCTATOYHO BECOMBIA HeaocTaTok. B ¢opmyrne pacuera
TEKyIlled CTOMMOCTH OOBEKTa MPUCYTCTBYET IOKa3aTeilb YUCTOIO OINEPALMOHHOTO
noxoxa. Jns ero pacuera HeoOX0AUMO 00s1a1aTh OOJIBIIMM MacCUBOM MH(GOpPMAIIHH,
KOTOpasi 4aCTO OTHOCUTCS K KOMMEPUYECKOW TalHE, U COOTBETCTBEHHO, IOCTYII K HEU
OTpaHUYeH y TOCCTPYKTYp. B cBsi3u ¢ »TuM 3amada coOparb uHOOpPMAIUIO O
PBIHOYHBIX CJEJIKAaX W paccyuTaTh KOIPQOUUMUEHT KaNUTAIU3ALMK — JIOCTATOYHO
ClIOKHasE mpoOjema s OpraHM3alliM M YIOPaBJIECHUS TOCYAapCTBEHHBIM
UMYULIECTBOM.

MeTton KOCBEHHOM KalWTadu3alud J0XoAa (WM METOJA JUCKOHTUPOBAHMS
JNEHEKHBIX IMOTOKOB) NPHUMEHSETCS B TE€X Ciy4asX, KOrja IMPOrHO3UPYEMBIE

JCHCKHBIC IIOTOKHM OT HCIIOJIBb30BaHUA 00BeKTa HCABMXKHMMOCTH  ABJIAIOTCA



HEOJAMHAKOBBIMM [0 pa3Mepy WM HENOCTOSIHHBIMHU B TEUEHHE I[epuoja
nporHo3upoBanus [1].

['maBHOM OCOOEHHOCTBIO 3TOr0 METOJIda M €ro TIJIABHBIM MPEUMYLIECTBOM
SBJISIETCSI TO, YTO OH TO3BOJISIET YYECTh HECHCTEMATHUYECKHE M3MEHEHHUS MPUOBLIH,
JUISL KOTOPBIX B COBPEMEHHON AKOHOMHKE Halllel CTpaHbl €CTh BCE MPEINOCHLIKU:
M3MEHEHUWE LEH Ha ChIpbE, MaTepuajbl, >3HEPropecypcbl, HW3MEHEHUS B
3aKOHOJIaTEIbCTBE, a TAKXKE TO, YTO C MOMOIIBIO JAHHOTO METOJA MOXHO OLICHUTH
00BEKT, KOTOPHI HE TOJIBKO NPUHOCUT HEPABHOMEPHBIE MOCTYIUIEHUS MPUOBLIN, HO
U Jake YOBITOUHBIMN.

PbiHOYHAs CTOMMOCTH OOBEKTa HEJBUKMMOCTH IO METOAY JUCKOHTHPOBAHUS
JEHE)KHBIX MOTOKOB OMNPENEIsIeTCs KaK CyMMa TEKYIIMX CTOMMOCTEH OXOJOB 3a
KK TEepuoJ MPOTHO3UPOBAHUS U CTOMMOCTH PEBEPCUU, PACCUUTAHHOM IIO
COOTBETCTBYIOILIEH CTaBKE.

Wrak, nepBas cOCTaBIAOIIAs CTOUMOCTH — 3TO TEKyIllas CTOUMOCTb T'OJOBBIX
JIOXOJIOB B TE€YEHUE CPOKA BJIAJCHUSA HEABMKUMBIM HUMYyIIecTBOM. I[oTOK yucToro
OMEpPallMOHHOTO J0X0/4a 3a OyAyllue NepuoJbl MNPUBOJUTCA K €ro TeKyllen
CTOMMOCTH 1O (opMyJie TUCKOHTHPOBAHHUS IO COOTBETCTBYIOIIEH craBke. Bce
TEKYIIUE CTOUMOCTHU JOOABIISIOTCS.

Bropas cocraBismomas — CTOMMOCTh PEBEPCUM — JOXOJ B KOHLE NEpHoJa
BJIQJICHUS MMYIIECTBOM; HE YTO MHOE, KaK TEKyllas CTOMMOCTb J0XO0Ja, KOTOPYIO
MOKHO MOJYYUTb OT COOCTBEHHOCTH B TEUEHHUE OCTATKA CPOKA €ro 3KOHOMUYECKOIO
CyILECTBOBAaHMS (WM B mpouecce nepenpojaxu). Jloxoa NpUBOAUTCA K TEKyILIEH
CTOMMOCTH Y€pe3 CTaBKY JUCKOHTHUPOBAHHUSI.

B MupoBoil mpakTuke CcTaHAAPTHBIM CPOKOM IPOTHO3UPOBAHUSI CUUTACTCS
cpok — 10-15 nmer. Ognako B ycioBUsiX HecTaObWibHOU sKOHOMHUKU PD, mepuon
IPOTrHO3UPOBAHUS MOXET OBITh CyXeH 10 2-3 neT. EcTecTBeHHO, YTO CTOMMOCTH
00BEKTa, paccuyuTaHHas BO BTOPOM ciy4ae, OyJeT 3HAUMTEIIbHO MEHbILIE, 4YEeM
CTOMMOCTb, IIOJlyY€HHasi C HCIOJIb30BaHWEM Oojiee UIMTENbHOIO Iepuoja

OPOrHO3UPOBAHUS NPUOBLICH, KpOME TOro, TaKOe IMOJIOKEHUE HE OTpaKaer



«UCTUHHOTO» COCTOSHUS OOBEKTa, a SBISETCS CIEACTBHEM TPYIHOCTEH B
COCTAaBJICHUH MPOTHO3A.

Meton mnoctpoeHus Oa3upyeTcss Ha TOM, YTO CTaBKa JUCKOHTHPOBAHUS
aBisieTcsi QyHKIHUEH pUCKa M MOXKET OBITh OmpejeneHa KaK MPOU3BEIACHHE BCEX
PHUCKOB, CBSI3aHHBIX C MPUOOPETEHHEM U JKCIUTyaTanueid oObeKTa HEABUKUMOCTH
WIM JPYTMMH ONEpalusiMM B OTHOLIEHUM OOBEKTAa OLEHKU (yUUTHIBAIOTCH,
HaIllpUMEp, PUCK PbIHKA HEJABUKUMOCTHU, PhIHKA KalWTaJOB, HU3KOW JMKBUIHOCTH,
UHOIAUMY, YOPABICHUS HEABUKUMOCTBIO, & TAK)KE (PUHAHCOBBIM, 3KOJOTMYECKHI,
3aKOHOJATEIbHBIA PUCKH).

MeTon TMCKOHTUPOBAHUS JEHEKHBIX TOTOKOB MCHOIB3YeTCs (M JaeT XOPOLIue
pe3yJibTaThl) B  OTHOIICHWHM  OOJBIIMHCTBA KOMMEpYeCKMX 00bekToB. C
TEOPETUYECKON TOUYKH 3PEHUS 3TOT METOJ SABJISAETCS HAWIYUIIHM, HO OH JIOCTaTOYHO
TPYJOEMKUNA /1JI1 BO3MOXKHOCTH €r0 MCIIOJIb30BaHUS B MPAKTUKE TOCYyAapCTBEHHOTO
yHOpaBiIeHUsT uMyliecTBoM. OJHAKO €CTh Cilydyau OLEHKH, KOTOpPbIE HEBO3MOYKHO
BBIIIOJIHUTh, HE UCIOJb30BaB METOJ JAUCKOHTUPOBAHMS, — OTO, HAIpUMeEp,

pa3pa60TI<a 1 OCHKAa MHBCCTUIMOHHLBIX ITPOCKTOB C YUACTHUEM IOCyAapCTBa.
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