
Глава 6
ОСОБЕННОСТИ ОЦЕНКИ

СПЕЦИАЛЬНЫХ ВИДОВ СТОИМОСТИ

6.1. Особенности оценки стоимости при лизинге машин,
оборудования и транспортных средств

Основы лизинговых отношений
Успешное функционирование любого предприятия, в кото-

ром используется оборудование, предполагает систематическое

обновление основных фондов. В условиях рыночной экономи-

ки, когда государство освобождается от функций основного ин-

вестора, предприятия должны сами думать о перевооружении

собственного производства. Для приобретения новой техники у

предприятий существует не очень большой выбор стратегий по-

ведения:

а) покупка нужного нового оборудования с оплатой по факту

поставки, требующая сразу довольно больших средств, которы-

ми предприятие не всегда располагает;

б) модернизация существующего оборудования, проводимая

силами специализированных предприятий, также требующая

значительных затрат;

в) аренда нужного оборудования.

Если собственных средств у предприятия недостаточно, то

первые две возможности обновления требуют, как правило, при-

влечения банковского кредита, средств частных инвесторов, ин-

вестиционных или венчурных фондов. Рассчитывать на получе-

ние кредита на срок до трех и более лет предприятиям обычно не

приходится, так как в настоящее время российские банки избе-

гают их среднесрочного и долгосрочного кредитования. Поэтому

часто остается только единственная возможность привлечения

основных фондов в производство — аренда. 

В настоящее время получил распространение такой вид арен-

ды, как лизинг. По существу лизинг — это аренда, только в более

широком смысле, чем ее обычно понимают. Лизинг имеет не-

сколько разновидностей, и одна из них — оперативный лизинг

практически полностью соответствует аренде в обычном пони-

мании этого слова.
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Основы лизинга определены Федеральным законом от 29.10.98

№ 164-ФЗ «О финансовой аренде (лизинге)» (с изменениями от

29.01.02). В соответствии с законом лизинг — это вид инвестицион-

ной деятельности по приобретению лизингодателем имущества, в

частности, оборудования, в собственность и передаче его на осно-

вании договора лизингополучателю на определенных условиях. 

Основными субъектами лизинга, таким образом, являются

лизингодатель и лизингополучатель, между которыми в связи с

реализацией договора лизинга возникают определенные эконо-

мические и правовые отношения.

Лизингодатель — это обычно лизинговая фирма, которая за

счет привлеченных и(или) собственных средств приобретает по

договору о лизинге оборудование и передает его лизингополуча-

телю за определенную плату, на определенный срок и на опреде-

ленных условиях во временное владение. Для осуществления ли-

зинговой деятельности лизинговые фирмы могут привлекать

средства инвесторов — резидентов и нерезидентов Российской

Федерации. Инвестор выдает кредит лизингодателю в размере

стоимости приобретаемого оборудования. Полученные от инве-

стора средства и собственные средства лизингодатель направля-

ет на покупку оборудования.

Вторым главным действующим лицом лизинговой сделки яв-

ляется лизингополучатель — обычно предприятие, которое в со-

ответствии с договором лизинга принимает в пользование пред-

мет лизинга за определенную плату, на определенный срок и на

определенных условиях.

Наконец, еще одним субъектом в схеме лизинга является про-
давец — обычно предприятие-изготовитель оборудования, кото-

рое в соответствии с договором купли-продажи с лизингодате-

лем продает ему это оборудование, являющееся предметом ли-

зинга. В некоторых случаях продавец может одновременно быть

лизингополучателем.

Существуют две формы лизинга — внутренний и междуна-

родный. Первая форма предполагает, что все участники лизин-

гового договора являются резидентами Российской Федерации.

При международном лизинге хотя бы один из участников должен

быть нерезидентом Российской Федерации.

Разновидностями лизинга являются финансовый лизинг,

возвратный лизинг и оперативный лизинг.
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1. При финансовом лизинге срок, на который оборудование пе-

редается лизингополучателю, соизмерим по продолжительности

со сроком полной его амортизации. Сложилась определенная

процедура действий сторон при этом виде лизинга. Инициатива

здесь принадлежит обычно лизингополучателю (предприятию),

которое находит продавца нужного ему оборудования и согласу-

ет с ним технические характеристики и цену поставки оборудо-

вания. Затем лизингополучатель обращается к услугам той или

иной лизинговой фирмы и оговаривает с ней возможность за-

ключения и условия договора.

Обычно главными параметрами условий договора являются

— инвестиционные затраты лизингодателя, срок договора ли-

зинга и процентные ставки по привлеченным средствам (креди-

ту) и комиссионному вознаграждению (КВ) лизингодателю. 

Основными статьями инвестиционных затрат (ИЗ) лизингода-

теля обычно являются: расходы на приобретение оборудования;

налог на имущество; расходы на таможенное оформление обору-

дования и оплату таможенных сборов, тарифов и пошлин. Часть

этих расходов может взять на себя лизингополучатель.

В договоре могут быть предусмотрены дополнительные услуги
(ДУ) лизингодателя, перечень, объем и стоимость которых опре-

деляются соглашением сторон. Это может быть приобретение

прав на интеллектуальную собственность (ноу-хау, лицензион-

ных прав, прав на товарные знаки, марки, программное обеспе-

чение и др.), связанных с оборудованием; приобретение различ-

ных товарно-материальных ценностей, необходимых в период

проведения монтажных и пусконаладочных работ; осуществле-

ние монтажных и пусконаладочных работ оборудования, обуче-

ние персонала; послегарантийное обслуживание и ремонт пред-

мета лизинга; другие работы и услуги, без оказания которых не-

возможно использовать предмет лизинга. Оплата дополнитель-

ных услуг может производиться либо по факту после их выпол-

нения, либо в виде надбавки к цене приобретения оборудования

с соответствующим учетом в лизинговых платежах.

Чтобы уменьшить собственные риски, лизингодатели часто в

качестве обязательного условия договора указывают авансовый
платеж (обычно от 10% стоимости оборудования), то есть требу-

ют непосредственного участия лизингополучателя в приобрете-

нии оборудования, а также страхования предмета лизинга от всех
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стандартных видов рисков. Иногда в качестве дополнительного

обеспечения возврата средств по сделке требуется поручительст-

во платежеспособного юридического или физического лица,

страхование риска неуплаты лизинговых платежей или залог

ликвидных ценных бумаг. 

Лизинговая фирма, занимаясь инвестиционной деятельнос-

тью, чаще всего для финансирования сделок привлекает кредит-

ные средства. В этом случае в состав лизинговых платежей, по-

мимо инвестиционных затрат лизинговой фирмы, включается

плата за кредит (ПК).

Наконец, еще одной составляющей лизинговых платежей яв-

ляется комиссионное вознаграждение (КВ) лизингодателя. Воз-

награждение включает оплату услуг по осуществлению лизинго-

вой сделки, а также процент за использование собственных

средств лизингодателя, направленных на приобретение оборудо-

вания и(или) на выполнение дополнительных услуг.

Процентные годовые ставки по кредиту (СтК) и комиссион-

ному вознаграждению (СтВ) колеблются в широких пределах.

При этом учитывается срок договора, величина авансового пла-

тежа и стоимость приобретаемого оборудования. Например, по

фирмам, осуществляющим лизинг технологического оборудова-

ния, могут встретиться такие условия договора:

а) при сроке договора 3 года и 4 месяца, авансовом платеже

(Ав) ≥ 10% от суммы сделки и стоимости оборудования С от 50 до

100 тыс. у. е. годовые ставки СтК и СтВ равны 9% (в валюте);

б) при сроке договора 3 года, авансовом платеже Ав ≥ 25% от

суммы сделки и стоимости оборудования С = 300 тыс. у. е. годо-

вая ставка СтК = 14% (используются кредитные линии западных

банков) и годовая ставка СтВ = 3% (в валюте); в зависимости от

авансового платежа годовая ставка СтК может лежать в диапазо-

не 9,5–20% (в валюте) и т.п.

Лизинговый договор достаточно гибок в смысле графика пла-

тежей, по сравнению, например, с кредитным договором. Здесь

лизингополучатель всегда может предварительно прогнозиро-

вать свои денежные потоки и совместно с лизингодателем выра-

ботать взаимоприемлемый и удобный график платежей.

После заключения договора лизинга лизингодатель произво-

дит покупку оборудования и передачу его предприятию-лизин-

гополучателю во временное пользование на основании акта при-
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емки-передачи. Доставку оборудования непосредственно на

предприятие осуществляет продавец. В зависимости от условий

договора осуществляется страхование лизингового оборудова-

ния по всем стандартным видам рисков.

Закон определены наиболее важные обязанности лизингопо-

лучателя по договору финансового лизинга. Он должен принять

предмет лизинга в порядке, предусмотренном указанным дого-

вором и выполнять другие обязательства, вытекающие из содер-

жания договора.

Для выполнения обязательств по договору лизингополучатель

осуществляет финансовые расчеты с лизингодателем в соответ-

ствии с графиком лизинговых платежей.

Лизингодатель, остающийся собственником оборудования до

окончания договора, производит необходимые налоговые вы-

платы по предмету лизинга, погашает кредит, выданный инвес-

тором, и осуществляет постоянный мониторинг лизинговой

сделки до ее полного завершения.

По истечении срока действия договора или при условии вы-

платы лизингополучателем полной суммы, предусмотренной до-

говором, лизинговое оборудование переходит в собственность

лизингополучателя. Договором может быть также предусмотрен

выкуп лизингового оборудования по остаточной стоимости. 

2. Возвратный лизинг — разновидность финансового лизинга,

при котором продавец (поставщик) оборудования — завод-про-

изводитель одновременно является лизингополучателем. Завод

продает свое оборудование лизинговой фирме, немедленно по-

лучая согласованную сумму, с одновременным оформлением до-

говора о долгосрочной аренде бывшей своей собственности на

условиях лизинга. При этом предмет лизинга (оборудование) пе-

реходит в собственность лизинговой фирмы на период действия

договора, оставаясь у предприятия на правах владения и пользо-

вания. Вырученные от продажи своего оборудования денежные

средства предприятие расходует по своему усмотрению в хозяй-

ственной деятельности, ежемесячно осуществляя лизинговые

платежи в установленном размере в течение всего срока догово-

ра. Возвратный лизинг напоминает залоговую операцию, при

которой расчеты производятся по согласованному графику ли-

зинговых платежей. Немалым его преимуществом является ис-
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пользование уже находящегося в эксплуатации оборудования в

качестве источника финансирования с вытекающей из этого воз-

можностью применять налоговые льготы, предоставляемые для

участников лизинговых операций. 

3. При оперативном лизинге лизингодатель закупает на свой

страх и риск имущество и передает его лизингополучателю на

определенных условиях во временное пользование. Срок опера-

тивного лизинга всегда меньше срока полной амортизации обо-

рудования. По завершении договора оборудование возвращается

лизингодателю. При этом виде лизинга, по существу представля-

ющем собой обычную аренду, оборудование может передаваться

в лизинг неоднократно в течение полного срока амортизации.

Так как риск лизингодателя в случае оперативного лизинга зна-

чительно больше, чем при других видах лизинга, из-за отсутст-

вия гарантии окупаемости затрат, ставка лизинговых платежей

обычно выше. 

В мировой практике достаточно давно используется так назы-

ваемый лизинг с участием множества сторон или левередж-ли-
зинг. Он используется при финансировании сложных, крупно-

масштабных объектов, когда лизингодатель использует предмет

лизинга в качестве залогового обеспечения для привлечения

средств других участников лизинговой сделки. У нас в России эту

форму лизинга только начинают применять. Среди перечислен-

ных в законе «О лизинге» видов лизинга левередж-лизинг не

упоминается. Вместе с тем в законе есть норма, позволяющая ли-

зингодателю использовать переданное в лизинг имущество в ка-

честве залога и тем самым строить более сложные схемы финан-

сирования и предоставления гарантий.

Наряду с перечисленными выше видами лизинга, следует упо-

мянуть также такую его разновидность как сублизинг. При субли-

зинге происходит переуступка прав пользования оборудованием

как предметом лизинга третьему лицу, что оформляется специаль-

ным договором. Наибольшее распространение эта разновидность

лизинга получила в форме международного сублизинга.
Как показывает практика заключения лизинговых догово-

ров, большинство производственных, строительных и транс-

портных предприятий, обращаясь к лизинговым фирмам с ин-
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вестиционно-лизинговыми проектами своего технического пе-

ревооружения, просят содействия в организации поставки обо-

рудования по международному финансовому лизингу. Однако

сделки по международному лизингу сопряжены с определен-

ными сложностями таможенного прохождения лизингового

оборудования, налогообложения, бухгалтерского учета и отчет-

ности, документирования сделки, страновой политики в облас-

ти импорта, гарантийного обеспечения, администрирования,

лицензирования и др.

При международном сублизинге российские лизинговые

фирмы вступают в контакт с западными лизинговыми фирмами,

которые на основе соответствующих соглашений сдают им в ли-

зинг оборудование иностранного производства. При этом в со-

глашениях допускается возможность для российских фирм-ли-

зингодателей передавать это оборудование в сублизинг конеч-

ным потребителям — российским предприятиям. Так как лизин-

говые фирмы за рубежом имеют доступ к недорогим, по россий-

ским меркам, заемным ресурсам, предоставляемым иностран-

ными банками и инвестиционными компаниями, условия тако-

го международного сублизинга в ряде случаев оказываются при-

емлемыми для российских предприятий. 

При международном лизинге приходится иметь дело с ввозом

в Россию лизингового имущества. Здесь возможны различные

способы его ввоза в Россию.

При временном ввозе на срок до двух лет (в некоторых случаях

до трех лет) импортер (лизингодатель или лизингополучатель)

уплачивает по 3% от совокупного таможенного платежа (НДС и

импортная пошлина) в месяц.

Если по окончании срока имущество не вывозится из России,

то за фактически предоставленную рассрочку платежа импортер

должен уплатить проценты по ставке рефинансирования ЦБ РФ,

действовавшей на момент помещения предмета лизинга через

границу, что во многих случаях делает схему временного ввоза

неэкономичной. В некоторых случаях предусмотрены более се-

рьезные санкции, вплоть до конфискации имущества. 

При временном ввозе автомобилей импортер обязан внести

депозит, равный сумме начисленных таможенных платежей

(НДС + пошлина + акциз). Этот депозит будет возвращен после

вывоза предмета лизинга без начисления процентов.
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Другим способом является ввоз имущества в уставный капитал
дочерней лизинговой фирмы в России для ее финансирования.

При этом ввозимое имущество освобождается от обложения НДС

и ввозными пошлинами, если оно отвечает критериям основных

производственных фондов по Общероссийскому классификатору.

В течение всего срока деятельности дочерней фирмы, использова-

ние ввезенного имущества контролируется таможней. При его от-

чуждении приходится платить НДС и ввозную пошлину полно-

стью. Передача имущества в лизинг не является его отчуждением,

и поэтому льгота распространяется на лизинговые фирмы в пол-

ном объеме. Однако, вопрос о сохранении льготы после истечения

срока амортизации лизингового оборудования и передачи его в

собственность лизингополучателя рекомендуется в каждом кон-

кретном случае решать с таможенными органами. 

При международном лизинге предусмотрены и другие льготы

по таможенным платежам в рамках лизинговых сделок. В част-

ности, перемещение машин и оборудования через таможенную

границу Российской Федерации, а также оплата полной суммы

договора лизинга (при его продолжительности более шести ме-

сяцев), в соответствии с законодательством о валютном контро-

ле и регулировании не считаются операциями, связанными с

движением капитала.

При провозе лизингового имущества через таможенную гра-

ницу Российской Федерации все виды таможенных платежей на-

числяются на полную его таможенную стоимость. Однако упла-

та таможенных платежей в этот момент производится лишь на

сумму оплаченной части таможенной стоимости имущества, что

подтверждается банковскими документами. В дальнейшем упла-

та таможенных платежей производится одновременно с лизин-

говыми платежами. Причем такой порядок оплаты таможенных

платежей не считается отсрочкой таможенных платежей или ин-

вестиционным налоговым кредитом. 

Существуют и другие меры государственной поддержки ли-

зинговой деятельности. Это создание залоговых фондов для

обеспечения банковских инвестиций в лизинг с использованием

государственного имущества; финансирование из бюджета и

предоставление государственных гарантий при реализации ли-

зинговых проектов; освобождение инвесторов от уплаты налога

на прибыль, получаемую ими от кредитования субъектов лизин-
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га, на срок не менее трех лет для реализации договора лизинга;

предоставление в законодательном порядке других налоговых и

кредитных льгот лизинговым фирмам с целью создания благо-

приятных экономических условий для их деятельности.

Говоря о правовых основах лизинга, следует отметить, что обо-

рудование, переданное во временное владение и пользование

предприятию, остается собственностью лизингодателя, который

может изъять предмет лизинга у лизингополучателя в случае, на-

пример, несоблюдения условий договора. Причем, в этом случае

все расходы, связанные с возвратом имущества, в том числе рас-

ходы на его демонтаж, страхование и транспортировку, несет ли-

зингополучатель.

Оборудование, передаваемое в лизинг предприятию, сначала

практически всегда находится на балансе лизинговой фирмы и

переходит в собственность лизингополучателя только по истече-

нии срока договора лизинга или до его истечения на условиях,

предусмотренных соглашением сторон.

Если имущество, передаваемое в лизинг, подлежит государст-

венной регистрации (авиационная техника, морские и другие су-

да, транспортные средства, оборудование повышенной опаснос-

ти и др.), то такая регистрация по соглашению сторон произво-

дится на имя лизингодателя или лизингополучателя, причем в

документах указываются сведения и о собственнике и о пользо-

вателе имущества.

Экономическое содержание лизинга в своей основе имеет опре-

деление общей суммы платежей по договору лизинга за весь срок

действия договора. В эту сумму обычно включают возмещение

всех затрат лизингодателя, связанных с выполнением договора, а

также его доход. В общую сумму договора лизинга может также

быть включена выкупная цена предмета лизинга, если договором

лизинга это предусмотрено.

Обычно платежи начинаются с момента использования обо-

рудования лизингополучателем. Для расчета лизинговых плате-

жей еще в 1996 году были разработаны специальные Методичес-

кие рекомендации, утвержденные Министерством экономики

Российской Федерации. Однако, в связи с тем, что условия ли-

зинга, размер, способ осуществления и периодичность лизинго-

вых платежей в значительной степени определяются договором,

на практике существует множество форм расчета лизинговых
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платежей, которые применяются разными фирмами. Ниже рас-

смотрена одна из возможных форм расчета лизинговых платежей

при финансовом лизинге, которая построена на рабочем листе

Excel и позволяет оперативно сравнивать различные варианты

лизинговых проектов (рис. 6.1.1).

Форма состоит из трех блоков: блока ввода данных, блока рас-

чета среднегодовой стоимости имущества и блока расчета лизин-

говых платежей.

Рис. 6.1.1
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В условном примере расчета лизинговых платежей общая сто-

имость инвестиций С в лизинговый проект принята равной 100

денежных единиц (это могут быть любые денежные единицы —

тысячи у.е., тысячи рублей и др.). Величина С представляет собой,

в основном, стоимость лизингового оборудования (без НДС), хо-

тя в эту сумму могут частично быть включены и некоторые допол-

нительные услуги (например, принадлежности и приспособления

для предмета лизинга программное обеспечение и др.). 

Так как речь идет о финансовом лизинге, срок лизингового

договора установлен в 3,33 года (3 года 4 месяца), то есть до пол-

ной амортизации оборудования с последующей передачей его в

собственность лизингополучателя. Нормативный срок аморти-

зации Тн = 10 лет соответствует 5-ой амортизационной группе,

поэтому норма амортизации = 10%. Учитывая допус-

тимость при лизинге ускоренной амортизации предмета лизин-

га, коэффициент ускорения принят равным Ky = 3.

Далее указаны обязательные условия лизинговой сделки: 

1) авансовый платеж принят равным 15% от стоимости

предмета лизинга, то есть составляет 15 д.е.; величина кредита

К = 100 — 15 = 85 д.е., а его доля в стоимости С составляет d = 0.85;

2) годовая процентная ставка по привлеченным кредитам

СтК = 8%;

3) ставка комиссионного вознаграждения лизингодателя

СтВ = 9% от С.

Оговорено, что лизингодатель, на балансе которого находит-

ся лизинговое имущество, платит налог на имущество (по годо-

вой ставке 2%) и осуществляет его страхование от всех стандарт-

ных видов риска (страховка берется в размере 0,5% от балансо-

вой стоимости имущества БСн на начало каждого года договора).

Соответственно, возмещения за эти выплаты будут включены в

состав лизинговых платежей.

С учетом всех данных производятся подготовительные расче-

ты во втором блоке. В таблицу заносятся расчетные данные на

весь срок лизингового договора. Первый столбец содержит ба-

лансовые стоимости оборудования БСн на начало каждого года.

Во втором столбце произведен расчет амортизационных отчис-

лений АОt в соответствии с принятой нормой амортизации и ко-

K
T

a
H

= 100%
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эффициентом ускорения. В третьем — записаны значения ба-

лансовых стоимостей БСк на конец каждого года. Таблица дает

возможность рассчитать среднегодовую стоимость лизингового

имущества Ссг, по которой производится начисление налога на

имущество.

Из таблицы видно, что за полный срок договора о лизинге

сумма амортизационных отчислений окажется равной стоимос-

ти предмета лизинга и его остаточная стоимость ОС по бухгал-

терским документам станет равной нулю. 

Третий блок предназначен для расчета лизинговых платежей

ЛП. Приведенная здесь таблица дает возможность подробно

представить процедуру формирования лизинговых платежей.

Каждая из колонок таблицы соответствует определенному слага-

емому в составе ЛП.

В первой колонке показан процесс погашения кредита на

приобретение оборудования. Погашение кредита осуществляет-

ся платежами, пропорциональными амортизационным отчисле-

ниям АОt:

Кt = АOt × d,

где коэффициент пропорциональности d отражает долю кре-

дита К в стоимости С предмета лизинга. Внизу столбца показана

итоговая сумма выплат по кредиту, которая равна точно величи-

не кредита К.

Второй столбец таблицы соответствует расчету возмещения

процентов за пользование привлеченными ресурсами, то есть

плате за кредит

ПКt = БСн × d × СтК, 

которая принимается пропорциональной балансовой стои-

мости БСн лизингового имущества на начало каждого договор-

ного года с учетом доли d кредита.

В третьем столбце производится расчет комиссионного воз-

награждения КВ лизингодателю, которое зависит от ставки СтВ
и стоимости предмета лизинга С. После деления полученной ве-

личины на количество лет n договора получаются ежегодные вы-

платы по комиссионному вознаграждению:

КВt = С × СтВ / n.
Следующий столбец позволяет учесть в лизинговых платежах

ту часть дополнительных услуг, которая не вошла в стоимость
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оборудования. В основном, это те услуги, которые распределены

во времени по договору о лизинге (например, затраты на ремонт

и др.). Если предыдущие столбцы таблицы заполняются автома-

тически при вводе исходных данных, то информация о дополни-

тельных услугах просто записывается в соответствующие ячейки

данного столбца. В данном примере дополнительных услуг нет.

Столбцы пятый и шестой позволяют включить с состав ли-

зинговых платежей возмещение уплаченных лизингодателем на-

лога на имущество и страховки. Выплаты по налогу на имущест-

во идут по годам пропорционально изменению среднегодовой

стоимости Ссг имущества

НИt = Ссг × СтНИ,

а страховка изменяется пропорционально балансовой стои-

мости БСн имущества на начало каждого года договора

Страховка = БСн × СтСтрах.

Соответствующие процентные ставки были введены выше.

Предпоследний столбец таблицы соответствует расчету еже-

годного дохода лизингодателя

Вt = (Погашение кредита + ПКt + КВt +ДУt + НИt + Страховка), 

с которого взимается налог на добавленную стоимость Ндсt.
Лизинговые платежи по годам определяются как сумма

ЛПt = Вt + Ндсt.

В нижней части последнего блока приведены итоговые циф-

ры расчета лизинговых платежей. Хорошо видно, что после аван-

сового платежа Ав = 15 д.е. следуют годовые лизинговые плате-

жи, составляющие в сумме Sлп =138,32 д.е.

Так как обычно лизинговые платежи осуществляются чаще

чем один раз в год, рядом с основным столбцом показан другой,

где указана величина ЛП/m платежей за период, равный 1/m-ой

года. В данном примере это ежемесячный лизинговый платеж.

Таким образом, общая сумма выплат по договору о лизинге

составляет 153,32 д.е., что более чем на 50% превышает стои-

мость оборудования. Сейчас это достаточно типичная цифра для

лизинга оборудования.

Несмотря на полученный результат, лизинг для предприятия

оказывается выгодным по ряду причин. Прежде всего лизингопо-

лучателю он выгоден по налогам. Лизинговые платежи полностью
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относятся на себестоимость продукции, производимой на лизин-

говом оборудовании. В зачет идет Ндс, содержащийся в лизинго-

вых платежах. Так как все лизинговые платежи, за вычетом Ндс,

относят на себестоимость, то уменьшается налогооблагаемая база

налога на прибыль и, соответственно, сам налог. Кроме того, на

протяжении договора о лизинге, не надо платить налог на имуще-

ство, так как оно находится в собственности лизингодателя. 

Таким образом, оставаясь почти единственной возможностью

расширения производства для предприятия без крупных едино-

временных капиталовложений, лизинг в целом им выгоден.

Задания и упражнения к параграфу 6.1:

1. Финансовый лизинг — форма краткосрочной аренды.

а) верно; б) неверно.

2.Возвратный лизинг означает, что:

а) лизингополучатель возвращает лизингодателю оборудование по-

сле окончания срока договора;

б) продавец оборудования одновременно является лизингополучателем.

3. Рассчитайте сумму лизинговых платежей и остаточной стоимости

имущества при выкупе по договору лизинга оборудования, если перво-

начальная стоимость оборудования составляет 100 тыс. д.е., срок дого-

вора 3 года, авансового платежа нет, ставка по кредиту — 10% годовых,

ставка комиссионного вознаграждения — 10% от стоимости, норма

амортизации — 10%, коэффициент ускорения 3. Известно, что ставка

НДС = 20%, страховка составляет 0,5% от балансовой стоимости обору-

дования на начало первого года договора, налог на имущество — 2% от

среднегодовой балансовой стоимости имущества.

а) 237,4 тыс. д.е.; б) 160,4 тыс. д.е.; в) 125,6 тыс. д.е.

4. Завышение ставки лизинга оборудования приводит к:

а) увеличению себестоимости продукции;

б) не оказывает влияния на себестоимость продукции;

в) снижению цены на продукцию.

5.При финансовом лизинге база налога на прибыль у лизингополу-

чателя:

а) увеличивается;

б) уменьшается;

в) остается неизменной.
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6.2. Особенности оценки ликвидационной стоимости машин,
оборудования и транспортных средств

Основные понятия и определения
Общеизвестно, что одно и тоже имущество может иметь раз-

ные стоимости в зависимости от цели оценки. Что представляет

собой ликвидационная стоимость, чем она отличается от других

видов оценочных стоимостей, и каковы особенности ее расчета

— вопросы, являющиеся предметом рассмотрения данного раз-

дела. Понятие ликвидационной стоимости изложено многими

авторами в имеющейся на сегодня литературе по оценке собст-

венности. Например, по мнению профессора Ш. Пратта, ликви-

дационная стоимость представляет собой «чистую денежную

сумму, которую собственник предприятия может получить при

ликвидации предприятия и раздельной распродаже его активов».

Г.С. Харрисон в учебном пособии «Оценка недвижимости» дает

следующее определение ликвидационной стоимости: «Ликвида-

ционная стоимость представляет цену, с которой вынужден со-

гласиться владелец при продаже имущества в срок, меньше ра-

зумно приемлемого для рыночной экспозиции». 

Международные стандарты оценки 2 (Базы оценки отличные от

рыночной стоимости), определяющие стоимости отличные от ры-

ночной стоимости, трактуют ликвидационную стоимость следую-

щим образом: «Ликвидационная стоимость, или стоимость при

вынужденной продаже — это денежная сумма, которая реально

может быть получена от продажи собственности в сроки, слишком

короткие для проведения адекватного маркетинга в соответствии с

определением Рыночной Стоимости. В некоторых государствах к

ситуациям вынужденной продажи могут быть отнесены случаи с

недобровольным продавцом и покупателем или покупателями, ин-

формированными о затруднениях, испытываемых продавцом».

Исходя из выше изложенного, можно сделать вывод о том, что

собственность может оцениваться на базе, отличной от рыноч-

ной стоимости (ликвидационной стоимости) и учитывающей не-

рыночный характер сделки. 

Нерыночный характер сделки проявляется, как правило, в

двух моментах:

1. в вынужденности (недобровольности) продажи имущества

по различным причинам;
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2. в снижении времени рыночной экспозиции реализуемого

имущества на рынке. 

При этом предполагаемая цена реализации имущества, обус-

ловленная нетипичными для рынка условиями продажи, будет,

несомненно, ниже рыночной. Прогнозирование этой цены весь-

ма затруднительно из-за характера и степени субъективных и

конъюнктурных предположений, требующихся для формули-

ровки суждения такого рода. 

В зависимости от срочности реализации активов ликвидационная
стоимость подразделяется на упорядоченную ликвидационную стои-
мость и принудительную (срочную) ликвидационную стоимость.

Упорядоченная ликвидационная стоимость — это расчетная ве-

личина в текущих ценах, представляющая собой предполагае-

мую выручку от открытой продажи имущества за некоторый пе-

риод времени, в течение которого продавец имеет возможность

проведения соответствующих мероприятий по повышению лик-

видности и стоимости активов (текущий ремонт, товарный вид и

прочее), за вычетом расходов на реализацию. Решение о ликви-

дации принимается владельцем в случае большей целесообраз-

ности продажи актива, если он является избыточным или мало-

доходным. Поскольку в данном случае нет строгих ограничений

по времени реализации, период экспозиции реализуемого акти-

ва на рынке близок к периоду рыночной экспозиции, а сама лик-

видационная стоимость близка к рыночной.

Принудительная (срочная) ликвидационная стоимость — это

расчетная величина в текущих ценах, представляющая собой

предполагаемую выручку от открытой продажи имущества сроч-

но, т.е. без проведения соответствующих мероприятий по повы-

шению ликвидности и стоимости активов, за вычетом расходов

на реализацию. В этом случае имеются строгие ограничения по

времени реализации, диктуемые покупателем. Период экспози-

ции реализуемого актива на рынке может быть гораздо меньше

рыночной экспозиции.

Таким образом, стоимость реализации (ликвидационная сто-

имость) в обоих вариантах будет ниже рыночной стоимости. Ве-

личина снижения рыночной стоимости, обусловленная действи-

ем вышеприведенных факторов, определяется ликвидационной

скидкой. В случае упорядоченной ликвидации величина этой

скидки будет меньшей, чем в случае срочной ликвидации. Фак-
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торы, влияющие на величину ликвидационной скидки, пред-

ставлены в табл. 6.2.1.

Таблица 6.2.1

Факторы Рыночная Ликвидационная Ликвидационная
стоимость стоимость при стоимость при

упорядоченной срочной
ликвидации ликвидации

Продавец Покупатель Продавец Покупатель
Доброволь- Добро- Добро- Добро- Вынужд. Добро-
ность вольно вольно вольно вольно
продажи/
покупки

Срочность Не срочно Срок Срок Срочно Срочно
продажи/ ограничен ограничен
покупки

Полнота Полная Полная Возможен Полная Недостаток
информации недостаток информации
об объекте информации
продажи

Маркетин- Достаточ. Не доста- Не доста- Не доста- Не доста-
говый точен точен точен точен
период

Цели, функции и задачи расчета ликвидационной стоимости
Цели и методология расчета ликвидационной стоимости оп-

ределяются ситуацией, в которой оказался собственник оцени-

ваемого имущества. 

Оценка ликвидационной стоимости имущества необходима в

следующих случаях:

— при ликвидации предприятия;

— при выработке плана погашения долгов предприятия-

должника оказавшегося под угрозой банкротства;

— при финансировании реорганизации предприятия;

— при оценке стоимости избыточных активов предприятия;

— при санации предприятия, осуществляемой без судебного

разбирательства;

— при анализе и выявлении возможностей выделения отдель-

ных производственных мощностей предприятия в эконо-

мически самостоятельные организации;
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— при определении стоимости имущества выступающего в

качестве залога и возможной необходимости его реализа-

ции в случае невозможности погашения кредита.  

Позитивное решение вышеназванных ситуаций зависит от

многих факторов, прежде всего, таких как ценности и степени

ликвидности имущества, факторов спроса и предложения, сло-

жившихся на дату оценки. 

Технология проведения работ
по расчету ликвидационной стоимости

Главной задачей эксперта-оценщика является точное опреде-

ление подвида ликвидационной стоимости в соответствии с за-

дачами, поставленными Заказчиком. Для исключения возмож-

ной путаницы понятий рыночной стоимости и нерыночной базы

стоимости в процессе оценки Оценщик должен придерживаться

следующего алгоритма проведения оценки:

1. Идентифицировать оцениваемую собственность. 
Идентификация подразумевает установление соответствия

между имеющейся документацией на объекты оценки и их ре-

альным наличием и состоянием.

2. Идентифицировать права, связанные с оцениваемой собст-
венностью. 

Описание прав собственности включает в себя общее описа-

ние имущества и перечень правоустанавливающих документов,

закрепляющих права собственника, например на основе догово-

ра купли-продажи имущества предприятия или свидетельства о

собственности, выданных соответствующими уполномоченны-

ми государственными структурами. 

3. Идентифицировать цель и функцию оценки.
Идентификация цели и функции оценки подразумевает аргу-

ментированное определение вида оценочной стоимости и спо-

соб использования ее результатов в соответствии с задачами

оценки.

4. Установить эффективную дату оценки. 
Эффективная дата оценки, как правило, совпадает с датой ос-

мотра оцениваемого имущества.

5. Исследовать оцениваемую собственность.
На данном этапе проводится осмотр оцениваемого имущест-

ва, описывается его техническое состояние. Проводится анализ
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возможных подходов для расчета рыночной стоимости, являю-

щейся базисом, на основе которого могут быть определены базы

оценки, отличные от рыночной стоимости (ликвидационная, за-

логовая, страховая и др.).

6. Расчет рыночной стоимости оцениваемого имущества. 
Согласно статьи 3 ФЗ «Об оценочной деятельности в Россий-

ской Федерации» «...под рыночной стоимостью объекта оценки
понимается наиболее вероятная цена, по которой данный объект
оценки может быть продан на открытом рынке в условиях конку-
ренции...». 

7. В соответствии с поставленной целью и функцией оценки,
произвести обоснований расчет соответствующих скидок с рыноч-
ной стоимости, включая расходы на реализацию. 

Расходы на реализацию включают в себя затраты на содержа-

ние имущества, приведения его к товарному виду, комиссион-

ные риэлторам, оценщикам и пр. При этом необходимо выявить

все особые обстоятельства и ограничения, обусловленные сло-

жившейся ситуацией. 

8. В случае расчета упорядоченной ликвидационной стоимости
результаты оценки необходимо скорректировать в соответствии с
разработанным планом реализации ликвидируемых активов.

При расчете ликвидационной стоимости вырученная от про-

дажи активов денежная сумма, очищенная от сопутствующих за-

трат, дисконтируется на дату оценки по ставке дисконта, учиты-

вающей связанный с этой продажей риск.

Продажа различных активов может быть произведена в раз-

личные сроки в зависимости от их степени ликвидности. Под

ликвидностью подразумевают свойство активов, выражающееся

в их быстрой реализации, т.е. обращения в денежные средства. 

Движимое имущество в силу своего определения в общем слу-

чае более ликвидно, чем недвижимое. Оборудование, машины и

механизмы могут быть реализованы в более короткий срок. Дру-

гие активы, например, запасы, сырье и материалы могут быть ре-

ализованы сразу же после принятия решения о продаже активов.

Технологическая последовательность работ по расчету упоря-

доченной ликвидационной стоимости активов предприятия на-

иболее полно представлена в материалах семинаров Института

экономического развития Мирового банка. Она включает в себя

следующие этапы:
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— разработку календарного графика ликвидации активов

предприятия;

— расчет текущей стоимости активов с учетом затрат на их

ликвидацию;

— определение величины обязательств предприятия;

— вычитание из текущей скорректированной стоимости ак-

тивов величины обязательств предприятия.

Виды и технология расчета ликвидационных скидок
Рыночная стоимость оборудования, машин и механизмов

уменьшается на размер ликвидационной скидки. Эти скидки

имеют существенные величины до 60% от рыночной стоимос-

ти. Полученная таким образом предполагаемая выручка от

продажи механизмов, машин и оборудования должна быть

снижена на величину комиссионных и других прямых затрат,

связанных с реализацией. Расходы по реализации могут состо-

ять из комиссионных брокерам, транспортных и других расхо-

дов (например, демонтаж оборудования), связанные с прода-

жей оборудования, машин и механизмов, могут достигать

20–25% от уменьшенной после первой поправки стоимости

активной части основных фондов. 

К сожалению, в настоящее время отсутствует обоснованная

методология расчета ликвидационных скидок и в целом ликви-

дационной стоимости. Анализируя предлагаемые некоторыми

авторами подходы к расчету ликвидационных скидок, можно

сделать вывод о том, что эти подходы в большинстве своем носят

эмпирический характер, обусловленный мнением конкретного

специалиста. 

Как указывалось выше, необходимость расчета ликвидацион-

ных скидок с рыночной стоимости обусловлена нарушениями

факторов «чистой сделки», прежде всего, таких как вынужден-

ность и срочность продажи. Рассмотрим основные факторы, не-

посредственно влияющих на технологию и размер ликвидацион-

ных скидок:

Конъюнктура рынка. Под конъюнктурой рынка понимается

экономическая ситуация на рынке, характеризуемая уровнями

спроса и предложения, рыночной активностью, ценами и объе-

мами продаж.
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Объем спроса на товар — это количество товара, которое поку-

патели желают приобрести за некоторый период времени. Объем

спроса зависит от цены данного товара и прочих факторов,

включая цены других товаров — заменителей, а также доходы по-

купателей и их предпочтения. 

Объем предложения — это количество товара, которое продав-

цы желают продать за некоторый период времени. Объем пред-

ложения зависит от цены данного товара и других факторов,

прежде всего от цен используемых в производстве ресурсов и

имеющихся технологий.

Цена играет главную роль в модели «спрос — предложение».

Как правило, при прочих равных условиях объем спроса на товар

увеличивается, когда цена падает, и уменьшается, когда цена

растет. Равновесная цена — цена, при которой объем спроса равен

объему предложения. При любой цене выше равновесной имеет

место избыточное предложение, в противном случае избыточ-

ный спрос. Ликвидационная стоимость реализуемого имущества
должна быть меньше равновесной цены, обеспечивая тем самым из-
быточный спрос, в свою очередь повышающий ликвидность имуще-
ства.

Учет конъюнктуры рынка оцениваемого вида имущества

можно отразить через коэффициент эластичности спроса по це-

не (Кэ). Эластичность спроса по цене представляет собой про-

центное изменение величины спроса на товар, вызванное одно-

процентным изменением его цены при неизменности других

факторов, влияющих на объем спроса. Таким образом, анализи-

руя спрос и предложение можно судить о составляющей ликви-

дационной скидки, обусловленной конъюнктурой рынка оцени-

ваемого имущества.

Сокращение времени экспозиции имущества. 

Известно, что определяемая оценщиком рыночная стои-

мость предполагает определенный период рыночной экспози-

ции, за который оцененное имущество может быть продано по

указанной рыночной стоимости. С сокращением периода ры-

ночной экспозиции вероятность реализации актива по рыноч-

ной стоимости снижается. Срочность реализации актива долж-

на обуславливать адекватное снижение уровня рыночной сто-

имости. Таким образом, разница между рыночной и ликвида-

ционной стоимостью определяется, прежде всего, требуемым

245



временем реализации имущества, не говоря о самом факторе

вынужденности продажи. Срочность реализации определяется

отношением требуемого времени реализации (экспозиции) —

Tтр к сложившемуся на дату оценки периоду рыночной экспо-

зиции — Tрэ для данного вида имущества.

Таким образом, ликвидационная стоимость может быть опре-

делена рыночной стоимостью, скорректированной на ликвида-

ционную скидку (см. Рис. 6.2.1). Сама же ликвидационная скид-

ка (L) может быть представлена в виде произведения функции

времени экспозиции f(Тэ) и эластичности спроса по цене с уче-

том фактора вынужденности продажи f(Э):

Ликвидационная скидка (L) = f(Тэ)•f(Э).

Рис. 6.2.1. Пример линейной зависимости стоимости
от времени экспозиции

Функция f(Тэ) может быть рассчитана по следующей формуле:

(6.2.1),

где (Трэ-Tтр) — число периодов начисления процентов (ме-

сяцы) за период дисконтирования, определяемого временем тре-

буемой реализации (экспозиции);

i — соответствующая (Трэ-Tтр) ставка дисконта.

  
f T

i Т Tmp
( )

( )( )
э

рэ
=

+ −

1
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Графическая интерпретация модели 1.

Пример 1.

Оценщик определил рыночную стоимость (РС) оборудования

в 50000$, используя всевозможные подходы к оценке. Методом

кумулятивного построения была определена ставка капитализа-

ции (R) в 35%, при этом норма возврата составила 10% (в годовом

исчислении). Как известно, R состоит из двух составляющих —

нормы дохода (i) и нормы возврата (НВ). Рассматривая НВ как со-

ставляющую ставки капитализации, которой можно пожертвовать

при Трэ → 0, формулу (1) можно представить следующим образом:

Рыночная экспозиция (Трэ) составляет 3 месяца, а требуемая

экспозиция (Ттр) — 1 месяц.

Ликвидационная стоимость (ЛС) = РС•f(Тэ) = 50000•0,959 =

47964$

Ликвидационная скидка = 50000 – 47964=2036$

Зависимость стоимости от периода экспозиции может быть

также выражена следующей формулой:

ЛС = РС•(1 — exp(-i•Tтр))/(1 — exp(-i•Tрэ)), (6.2.2)

Пример 2. На основе данных Примера 1 произведем расчет

ликвидационной стоимости по формуле 2:

 

f(Tэ)
1

(1 0,029 0,008)
0,959

(3 1)+ −
=

−

 

f(Tэ)
1

(1 R HB)(Трэ Tmp)
=

+ − −

247

РС1

РС2

Модель 1

Модель 2



248

ЛС = 50000 • (1 — exp(-0,029•1))/(1 — exp(-0,029•3)) = 17470$

Ликвидационная скидка = 50000 – 17470 = 32530$

Сравнивая полученные величины ликвидационной стоимос-

ти в Примерах 1 и 2, можно сделать вывод о том, что формула 1

имеет тенденцию к явно значительному завышению результата

при Ттр<<Трэ, а формула 2 — напротив, к занижению. К тому же

при Ттр=0, стоимость, рассчитанная с помощью модели 2, равна

нулю, что явно не логично. Для устранения этих негативных тен-

денций в качестве итоговой величины ликвидационной стоимо-

сти можно принять средневзвешенную величину по результатам

использования моделей 1 и 2:

Ликвидационная стоимость (средневзвешенная)=

(17470×2+47964×1)/3 = 27634,7$

Ликвидационная скидка = 50000-27634,7=22365,3$

Определение коэффициента эластичности (Кэ) более затруд-

нительно в силу возможного отсутствия необходимой информа-

ции. Коэффициент эластичности спроса по цене представляет

собой соотношение процентного изменения объема спроса и

процентного изменения цены (данная формула применима для

любых изменений цены в случае линейных кривых спроса и ма-

лых изменений цены в случае кривых спроса произвольного ви-

да). Как правило, спрос является эластичным при высоких ценах

и неэластичным при низких ценах. При Кэ>1 спрос эластичный,

при Кэ<1 — неэластичный. В случае Кэ = 1 имеет место единич-

ная эластичность.

Базой для определения коэффициента эластичности спроса

по цене является рыночная информация, на основе которой мо-

жет быть построен график эластичности спроса по цене. Напри-

мер, расчет коэффициента эластичности по цене при снижении

цены с 20 до15 и увеличения объема спроса с 20 до 40 проводит-

ся следующим образом (см. Рис. 6.2.2):

1. Процентное изменение цены: =25

2. Процентное изменение объема спроса: =-100

3. Коэффициент эластичности спроса по цене: Кэ= =-4
100

25

( )20 40 100

20

− ×

( )20 15 100

20

− ×
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Поскольку |Кэ|>1, спрос является эластичным.

Рис. 6.2.2. Эластичность линейной функции спроса по цене
Для расчета составляющей ликвидационной скидки, обуслов-

ленной также факторами вынужденности продажи и учетом эла-

стичности спроса может быть рассмотрена следующая модель:

L= (6.2.3),

где L — ликвидационная скидка;

Ттр — время требуемой экспозиции (реализации);

Трэ — время рыночной экспозиции;

РС — рыночная стоимость;

— составляющая ликвидационной скидки, обусловлен-

ная вынужденностью продажи и учетом эластичности спроса;

е — основание натурального логарифма (е=2,718);

В — коэффициент, отражающий фактор вынужденности про-

дажи, причем В<1 (значение коэффициента в зависимости от

«степени вынужденности» находится в интервале 0,2–0,5);

Кэ — коэффициент эластичности спроса.

Формула определяет коэффициентную скидку с рыночной

стоимости как функцию от времени требуемой экспозиции, за-

e B Kэ− ×

(
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висящей от сроков реализации активов, в виде доли от величины

рыночной экспозиции; при этом Э является параметром, опре-

деляющим величину диапазона изменения ликвидационной

скидки, т.е. от 0 до величины в стоимостном выражении, равной

(РС× ). При абсолютно неэластичном спросе (график 2)

коэффициент ценовой эластичности спроса стремится к нулю,

(РС× ) соответственно к РС, т.е. достигает величины ры-

ночной стоимости; при абсолютно эластичном спросе (график 3)

эластичность стремится к бесконечности, а скидка, соответст-

венно, к нулю. Таким образом, чем выше ценовая эластичность

спроса, тем меньше скидка и наоборот. К недостаткам такого

подхода к расчету ликвидационной стоимости можно отнести

сложность расчета коэффициента эластичности. 

Пример 3. Расчет ЛС произведем с помощью формулы (6.2.3)

при следующих данных: РС=50000$; Кэ=1 (единичная эластич-

ность); Трэ =3 месяца; Ттр=1 месяц.

Этап 1. Определяем составляющую ликвидационной скидки,

обусловленную снижением периода рыночной экспозиции:

f(Тэ)= 

Этап 2. Определяем составляющую ликвидационной скидки,

обусловленную вынужденностью продажи и учетом эластичнос-

ти спроса:

f(Э) = 

Как правило, нисходящая кривая спроса показывает обрат-

ную зависимость между ценой и объемом спроса, что обуславли-

вает постоянное отрицательное значение коэффициента элас-

тичности. Чтобы избежать ошибок в экономическом толковании

отрицательного значения Кэ, принято игнорировать отрица-

тельный знак, имея ввиду только абсолютную величину коэффи-

циента эластичности, поскольку утверждение, что Кэ=3,0 на-

много больше, чем Кэ=-2,22 не имеет здравого смысла. Пра-

вильно было бы утверждать, что значение Кэ=3,0 говорит о боль-

шей эластичности товара, чем значение Кэ=-2,22, рассчитанное

для того же товара в период, отличный от даты оценки и форми-
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руемым сложившимся на этот период соотношением факторов

спроса и предложения. 

Этап 3. Ликвидационная стоимость = РС•f(Тэ)•f(Э) =

50000•0,556•0,779 = 21656$

Этап 4. Ликвидационная скидка = 50000 – 21656 = 28344$

Эффективность применения вышеприведенных моделей для

расчета ликвидационной скидки зависит:

а) от правильности определения оценщиком рыночной экс-

позиции (Трэ) реализуемого имущества исходя из рыночных

данных «вторичного рынка» оцениваемого имущества. Величина

требуемой экспозиции (максимальный срок реализации — Ттр),

определяется календарным графиком реализации в соответствии

с требованиями кредиторов; 

б) от правильности оценки конъюнктуры рынка, отражаемой

через эластичность спроса по цене (Э) на данный вид реализуе-

мого имущества;

в) от корректности расчета ставки дисконта, определение ко-

торой производится чаще всего методом кумулятивного постро-

ения. Расчеты показывают, что ставка дисконта может прини-

маться в достаточно большом диапазоне не оказывая при этом

существенного влияния на ликвидационную стоимость из-за ма-

лого периода дисконтирования.

Рядом авторов также предлагаются следующие модели для

расчета ликвидационной стоимости (Галасюк В.В. «Кредитова-

ние под залог и ликвидационная стоимость»):

ЛС = (6.2.4),

где ЛС — ликвидационная стоимость объекта оценки, соот-

ветствующая фиксированному периоду (Ттр);

Тд — продолжительность периода дисконтирования (лет);

М — количество периодов начисления процентов в течение года;

i — годовая ставка дисконта;

Кэ — поправочный коэффициент, учитывающий влияние

эластичности спроса по цене на ликвидационную стоимость

объекта.

Тд = Трд – Ттр,
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где Трд — продолжительность разумно долгого периода экс-

позиции объекта оценки;

Ттр — продолжительность фиксированного (требуемого) пе-

риода экспозиции.

где Ед — коэффициент эластичности спроса по цене.

Следующая модель, представленная МГТУ «Станкин», вы-

глядит следующим образом:

(6.2.5),

где ЛС — ликвидационная скидка;

Тн, Ту — торговая экспозиция единицы товара при нормаль-

ном и ускоренном режиме продажи соответственно;

Кэл — коэффициент ценовой эластичности.

Анализ практического применения вышеприведенных моде-

лей расчета ликвидационной стоимости при Кэ ≤ 0, показывает,

что модели 4 и 5 неадекватно описывают зависимость коэффи-

циента ликвидности от эластичности спроса, при Кэ = 0 для объ-

ектов с очень низкой эластичностью спроса, ликвидационная

стоимость равна нулю.

При анализе зависимости коэффициента ликвидности от пе-

риода рыночной экспозиции наилучшие результаты показывает

модель 3, имеющая более плавный характер зависимости. 

Таким образом, желаемая формализация различных моделей

для расчета ликвидационной стоимости без имеющихся на дан-

ный момент статистических данных по реализации имущества,

невозможна. Эмпирический подход к расчету ликвидационных

скидок, в силу этого, пока останется основным.

Законодательная база применения ликвидационной стоимости
Законодательная база применения ликвидационной стоимос-

ти регламентируется законодательством РФ в случаях несостоя-

тельности (банкротства) юридических лиц, наложения ареста на

его имущество с последующей принудительной реализацией это-
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го имущества в целях погашения кредиторской задолжности или

взыскания недоимок по налогам и другим платежам в бюджеты

разных уровней согласно действующему исполнительному про-

изводству. 

Банкротство
Гражданский кодекс РФ (ст. 65) и Федеральный Закон РФ

«О несостоятельности (банкротстве)» предусматривают усло-

вия и порядок объявления юридического лица банкротом. Под

несостоятельностью (банкротством) юридического лица пони-

мается его неспособность удовлетворить требования кредито-

ров по оплате товаров (работ, услуг), включая неспособность

обеспечить обязательные платежи в бюджет и внебюджетные

фонды, в связи с превышением обязательств должника над

стоимостью его имущества или в связи с неудовлетворитель-

ной структурой баланса должника. Внешним признаком несо-

стоятельности (банкротства) юридического лица является

приостановление его текущих платежей, неспособность обес-

печить требования кредиторов в течение трех месяцев со дня

наступления сроков их исполнения.

Юридическое лицо может быть признано банкротом, как по

решению суда, так и в добровольном порядке. Основанием для

возбуждения производства по делу о несостоятельности (бан-

кротстве) юридического лица в арбитражном суде является за-

явление должника или кредитора (кредиторов), а также проку-

рора. Арбитражный суд, признав должника банкротом, прини-

мает решение о его принудительной ликвидации и об откры-

тии конкурсного производства. При открытии конкурсного

производства арбитражный суд назначает конкурсного управ-

ляющего. Который формирует состав ликвидационной комис-

сии и руководит ее работой.

Порядок оценки и продажи имущества юридического лица —

банкрота регламентируется статьями 110–112, 130–132 Феде-

рального Закона РФ «О несостоятельности (банкротстве)».

Налоговая полиция (ГНС)
Законом Российской Федерации от 24 июня 1993 года №5238-1

«О федеральных органах налоговой полиции» федеральным ор-

ганам налоговой полиции дано право налагать административ-
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ный арест на имущество юридических и физических лиц с после-

дующей реализацией этого имущества в установленных случаях,

указанных в 5.1. 

Основными правовыми актами, в данной области, рассматри-

вающими порядок обращения взыскания и реализации имуще-

ства предприятий являются:

а) Указ Президента «О некоторых мерах по реализации реше-

ний об обращении взыскания на имущество организаций». 

б) Положение о порядке обращения взыскания недоимок по

налогам и другим обязательным платежам, уплачиваемым юри-

дическими лицами в бюджет и государственные внебюджетные

фонды на их имущество в случае отсутствия денежных средств на

счетах в банках. 

В порядке, установленном настоящим Положением, произ-

водится обращение взыскания на имущество налогоплатель-

щиков, не внесших в установленный срок налоги и другие обя-

зательные платежи в бюджет и государственные внебюджет-

ные фонды (далее — «недоимки»). В том же порядке при отсут-

ствии на счетах денежных средств обращаются к взысканию в

случаях, предусмотренных законодательными актами Россий-

ской Федерации, суммы пени за задержку уплаты недоимки,

штрафов и иных санкций за нарушение налогового законода-

тельства.

Взыскание недоимок может быть обращено только на имуще-

ство налогоплательщика-должника, принадлежащее ему на пра-

ве собственности или полного хозяйственного ведения (кроме

случаев, когда в договоре о передаче имущества в полное хозяй-

ственное ведение предусмотрен запрет на его отчуждение полно-

стью либо в той или иной части), независимо от того, где и в чьем

фактическом пользовании оно находится.

Обращение взыскания недоимки на имущество предприя-

тия-налогоплательщика не производится, если к моменту при-

нятия решения о таком обращении арбитражным судом воз-

буждено производство по делу о несостоятельности (банкрот-

стве) предприятия в порядке, установленном Законом Россий-

ской Федерации «О несостоятельности (банкротстве) пред-

приятий».

Если это производство возбуждено после принятия в установ-

ленном порядке решения об обращении взыскания недоимки на
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имущество налогоплательщика, процесс обращения взыскания

на имущество и его реализации приостанавливается, а в случае

признания предприятия несостоятельным (банкротом) прекра-

щается.

В первую очередь взыскание обращается на имущество, непо-

средственно не участвующее в производственном цикле: ценные

бумаги, валютные ценности, оборудование непроизводственных

помещений, легковой автотранспорт, предметы дизайна офисов

и т.п. Во вторую очередь — на готовую продукцию, а также иные

материальные ценности, не участвующие и не предназначенные

для непосредственного участия в производстве. В третью очередь

— на сырье и материалы, предназначенные для непосредствен-

ного участия в производстве, а также станки, оборудование зда-

ния, сооружения, другие основные средства. В четвертую оче-

редь — на имущество, сданное в аренду по договору займа, про-

ката или иным договорам другим лицам, если ввиду обращения

взыскания недоимки на указанное имущество либо по иным ос-

нованиям эти договоры расторгнуты или признаны недействи-

тельными в установленном порядке, в том числе по инициативе

налоговых органов.

На настоящий момент органами налоговой полиции пере-

даны функции ареста и реализации имущества судебным при-

ставам.

Кроме того арест на имущество может быть наложен тамо-

женными органами в соответствии со статьями ТК «Оценка то-

варов и автотранспортных средств на этапе исчисления и упла-

ты таможенных платежей» № 117 ТК РФ. Данная ситуация воз-

никает в случае наложения штрафов за нарушение правил упла-

ты таможенных платежей, и при конфискации в пользу госу-

дарства (ст. 105,106), а также конфискации контрабанды (ста-

тьи 266, 275, 279).

Во всех перечисленных случаях необходима, прежде всего,

оценка рыночной стоимости имущества и, в частности, ликвида-

ционной стоимости с целью последующей реализации аресто-

ванного (конфискованного) имущества.

Задания и упражнения к параграфу 6.2:

1. Приведите определение ликвидационной стоимости.
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2.В каких случаях появляется необходимость в расчете ликвидацион-

ной стоимости?

3. Перечислите виды ликвидационной стоимости и укажите разли-

чия между ними. 

4. Дайте краткую характеристику основных этапов оценки ликвида-

ционной стоимости. 

5. Как определяется стоимость активов предприятия при приме-

нении метода ликвидационной стоимости?

6. Как рассчитываются затраты, связанные с ликвидацией предпри-

ятия?

7. Каким образом проводится корректировка величины обязательств

предприятия.

8. Приведите общую последовательность работ при расчете упорядо-

ченной ликвидационной стоимости имущества предприятия.

9. Каковы особенности определения ставки дисконтирования при

расчете ликвидационной стоимости?

10. Может ли ликвидационная стоимость предприятия быть величи-

ной отрицательной?

11. Произведите расчет ликвидационной стоимости имущества, если

известно: рыночная стоимость — 300000$, ставка дисконта — 25%, вре-

мя рыночной экспозиции — 6 мес., время экспозиции — 2 мес.; предло-

жение опережает спрос на 10%. 

12. Рассчитайте ликвидационную стоимость имущества, если извест-

но: рыночная стоимость — 470000$; время рыночной экспозиции -10

мес.; время экспозиции — 3 мес; коэффициент эластичности спроса —

(-1,5).

6.3. Особенности оценки таможенной стоимости
(на примере автотранспортных средств)

Потребность в оценке автотранспортных средств в таможен-

ных целях возникает при их ввозе (вывозе) на таможенную тер-

риторию Российской Федерации. Ежегодно на территорию Рос-

сийской Федерации ввозится более полумиллиона автотранс-

портных средств. Из них около 70% ввозится физическими лица-

ми, а остальные 30% — юридическими. Из стран Европы ввозит-

ся около 66 % автотранспортных средств, 24% автотранспортных

средств ввозится из стран Азии, 8% автотранспортных средств —

из стран СНГ, 3% — из стран Северной и Южной Америки. Ав-

тотранспортные средства для перевозки пассажиров составляют

в общем объеме ввозимых на территорию автотранспортных

средств 80%, грузовые — 9%, прочие автотранспортные средства
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— 11%. Подержанные автотранспортные средства (с возрастом

более 3 лет), составляют около 80% ввозимых в Россию авто-

транспортных средств. 

Общая стоимость ввозимых на территорию Российской Феде-

рации автотранспортных средств, для которых требуется оценка

в таможенных целях, составляет более 4 млрд. долларов в год, за-

нижение их таможенной стоимости при декларировании вызо-

вет ощутимые экономические потери вследствие недополучения

государством таможенных платежей. 

При совершении действий по таможенному оформлению авто-

транспортных средств, пересекающих таможенную границу Рос-

сийской Федерации, Таможенным кодексом Российской Федера-

ции, Законом «О таможенном тарифе», предусмотрено проведение

оценки автотранспортных средств для следующих целей: 

1. Оценка при перемещении автотранспортного средства че-

рез таможенную границу Российской федерации для деклариро-

вания таможенному органу. 

2. Оценка автотранспортного средства при контроле тамо-

женным органом правильности определения декларантом тамо-

женной стоимости.

3. Оценка автотранспортного средства при отказе в пользу го-

сударства. 

4. Оценка конфискованного автотранспортного средства.

5. Оценка автотранспортного средства для взыскания штрафов. 

6. Оценка для взыскания рыночной цены автотранспортных

средств, являющихся непосредственными объектами нарушения

таможенных правил, автотранспортных средств со специально

изготовленными тайниками, использованными для перемеще-

ния через таможенную границу Российской Федерации с сокры-

тием предметов, являющихся непосредственными объектами

нарушения таможенных правил.

7. Оценка изъятых автотранспортных средств. 

8. Оценка конфискованного автотранспортного средства для

выкупа лицом, у которого они были конфискованы. 

9. Оценка автотранспортных средств, обращенных в феде-

ральную собственность для целей их продажи. 

Таможенным кодексом Российской Федерации для вышепе-

речисленных целей оценки установлено определение следующих

видов стоимости: таможенная стоимость автотранспортного
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средства; рыночная стоимость автотранспортного средства в

стране вывоза; рыночная цена автотранспортного средства в

Российской Федерации.

В общем случае, таможенная стоимость товара — это стои-

мость товара, определяемая в соответствии с законом РФ «О та-

моженном тарифе» и используемая для целей: обложения товара

пошлиной; внешнеэкономической и таможенной статистики;

применения иных мер государственного регулирования торгово

— экономических отношений, связанных со стоимостью това-

ров, включая осуществление валютного контроля внешнеторго-

вых сделок и расчетов банков по ним, в соответствии с законода-

тельными актами РФ. Определение таможенной стоимости това-

ров, ввозимых на таможенную территорию РФ, в соответствии с

законом РФ «О таможенном тарифе» производится путем при-

менения следующих методов: по цене сделки с ввозимыми това-

рами; по цене сделки с идентичными товарами; по цене сделки с

однородными товарами; вычитания стоимости; сложения стои-

мости; резервного метода. При определении таможенной стои-

мости автотранспортных средств используются в основном ме-

тоды по цене сделки с ввозимыми, с идентичными и однородны-

ми товарами.

При использовании метода по цене сделки с ввозимыми това-

рами таможенной стоимостью ввозимого на таможенную терри-

торию РФ автотранспортного средства является цена сделки,

фактически уплаченная или подлежащая уплате за ввозимое ав-

тотранспортное средство на момент пересечения им таможенной

границы РФ.

Если таможенным органом при определении таможенной

стоимости ввозимого на таможенную территорию РФ автотранс-

портного средства используется метод по цене сделки с ввозимы-

ми товарами, то дополнительная оценка таможенной стоимости

автотранспортного средства не производится.

Однако при отсутствии данных, подтверждающих правиль-

ность определения заявленной декларантом таможенной стои-

мости, либо при наличии оснований полагать, что представлен-

ные декларантом сведения не являются достоверными и (или)

достаточными, таможенный орган РФ может самостоятельно

определить таможенную стоимость декларируемого автотранс-

портного средства. В этом случае проводится оценка таможен-
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ной стоимости автотранспортного средства методами по цене

сделки с идентичными или однородными товарами.

При использовании метода оценки по цене сделки с иден-

тичными товарами в качестве основы для определения тамо-

женной стоимости автотранспортного средства принимается

цена сделки с идентичными автотранспортными средствами.

Идентичное автотранспортное средство — это автотранспорт-

ное средство, одинаковое во всех отношениях с объектом

оценки по следующим признакам: конструктивные, функцио-

нальные и эксплуатационные характеристики, качество и ре-

путация на рынке, страна происхождения, производитель. Не-

значительные различия во внешнем виде не могут служить ос-

нованием для отказа в рассмотрении автотранспортного сред-

ства как идентичного, если в остальном такое автотранспорт-

ное средство соответствуют требованиям настоящего опреде-

ления. В случае, если при применении настоящего метода вы-

являются более одной цены сделки по идентичным автотранс-

портным средством, то для определения таможенной стоимос-

ти ввозимых автотранспортных средств применяется самая

низкая из них.

В случае отсутствия информации о цене сделке с идентич-

ным автотранспортным средством для оценки таможенной

стоимости применяется метод по цене сделки с однородными

товарами. При использовании метода оценки по цене сделки с

однородными товарами в качестве основы для определения та-

моженной стоимости автотранспортного средства принимает-

ся цена сделки по автотранспортным средствам, однородным с

ввозимыми. Однородное автотранспортное средство — это ав-

тотранспортное средство, которое не является одинаковым во

всех отношениях с объектом оценки, но имеет сходные конст-

руктивные, функциональные и эксплуатационные характерис-

тики и состоит из схожих компонентов, что позволяет ему быть

коммерчески взаимозаменяемым с оцениваемым автотранс-

портным средством. При определении однородности авто-

транспортных средств также учитываются следующие их при-

знаки: производитель, наличие товарного знака и репутация на

рынке, страна происхождения, объем двигателя, мощность,

система питания (бензиновая, (карбюратор, инжектор), ди-

зельная), функциональное назначение (тип кузова).
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При определении таможенной стоимости по указанным мето-

дам в цену сделки включаются следующие компоненты, если они

не были ранее в нее включены:

а) расходы по доставке автотранспортного средства до авиа-

порта, порта или иного места ввоза товара на таможенную тер-

риторию РФ, стоимость транспортировки, расходы по погруз-

ке, выгрузке, перегрузке и перевалке товаров, страховая сум-

ма;

б) расходы, понесенные покупателем: комиссионные и бро-

керские вознаграждения, за исключением комиссионных по за-

купке товара; стоимость контейнеров и (или) другой многообо-

ротной тары, если в соответствии с ТНВЭД СНГ они рассматри-

ваются как единое целое с оцениваемыми товарами, стоимость

упаковки, включая стоимость упаковочных материалов и работ

по упаковке;

в) величина части прямого или косвенного дохода продавца

от любых последующих перепродаж, передачи или использова-

ния оцениваемых товаров на территории РФ.

Таким образом, оценка таможенной стоимости автотранс-

портных средств при использовании методов по цене сделке с

идентичными и однородными товарами рассчитывается по

формуле:

(6.3.1)

где Ср — рыночная стоимость автотранспортного средства в

стране вывоза;

Рдос — расходы по доставке автотранспортного средства до аэ-

ропорта, порта или иного места ввоза автотранспортного средст-

ва на таможенную территорию Российской Федерации (стои-

мость транспортировки, расходы по погрузке, выгрузке, пере-

грузке автотранспортных средств, страховая сумма, затраты на

топливо и т.д.);

Рпок — расходы, понесенные покупателем (комиссионные и

брокерские вознаграждения, за исключением комиссионных по

закупке автотранспортного средства);

Рдох — величина части прямого или косвенного дохода про-

давца от любых последующих перепродаж или использования

оцениваемых автотранспортных средств на территории РФ (для

C C P P P
∧ ∧ ∧ ∧ ∧

= + + +там p дос nос доx
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автотранспортных средств, ввозимых для использования в ком-

мерческих целях).

При расчете таможенной стоимости автотранспортных

средств, перемещаемых через таможенную границу РФ физи-

ческими лицами не в целях использования в производственной

или иной коммерческой деятельности составляющие Рпок и

Рдох формулы (6.3.1) не учитываются. Расходы по доставке та-

ких автотранспортных средств на территорию России Рдос
включаются в таможенную стоимость автотранспортных

средств только в случае их пересылки. При этом расходы по до-

ставке могут быть включены в цену сделки в соответствии с

контрактом на покупку (или иным документом, подтверждаю-

щим права собственности декларанта на ввозимое автотранс-

портное средство) или подтверждаются документально.

Таким образом основной составляющей таможенной стоимо-

сти является рыночная стоимость автотранспортного средства в

стране вывоза, так как на нее приходится от 70% до 100% тамо-

женной стоимости автотранспортного средства. Рыночная стои-

мость автотранспортного средства в стране вывоза Ср определя-

ется в месте оценки (страна вывоза) на дату оценки (дата приня-

тия таможенной декларации). 

Задания и упражнения к параграфу 6.3:

1. Предусмотрена ли Таможенным кодексом Российской Федерации

оценка автотранспортного средства для выкупа лицом, у которого оно

было конфисковано?

2. Что является таможенной стоимостью при использовании метода

по цене сделки с ввозимыми товарами?

3. Оценка транспортных средств при перемещении через таможен-

ную границу Российской Федерации требуется:

а) только при ввозе на таможенную территорию России;

б) при ввозе на таможенную территорию России и экспорте;

в) только при экспорте.

4. Вправе ли таможенный орган запросить проведение оценки транс-

портного средства в целях подтверждения его таможенной стоимости?

а) да; б) нет; в) оценка производится в обязательном порядке

5. Стоимость легкового автомобиля производства Германии, ввози-

мого на таможенную территорию Российской Федерации, по договору
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купли-продажи равна 10000 евро. Стоимость автомобиля данной марки

и с данным пробегом, определенная по справочнику SUPER Schwacke

(Eurotax) равна 20000 евро. Стоимость автомобиля данной марки на рос-

сийском рынке (в расторможенном состоянии) равна 30000 евро. Тамо-

женная стоимость автомобиля равна:

а) 10000 евро; б) 20000 евро; в) 30000 евро.
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