ОТЧЕТ�ОБ ОЦЕНКЕ�РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ЧАСТИ ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА�ОАО «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА ТРАЛОВОГО И РЕФРИЖЕРАТОРНОГО ФЛОТА»


ЭКСПЕРТНОЕ ЗАКЛЮЧЕНИЕ


Проведена оценка рыночной стоимости части имущественного комплекса АО «Владивостокская база торгового и рефрижераторного флота» (ВБТРФ), расположенного по адресу: Владивосток, 690012, ул. Калинина, 243.


Рыночная стоимость части имущественного комплекса на 15 октября 1997 г. составляет:


СТР «ПЕРВЫЙ»		1 665 602 938 руб.  (Один миллиард шестьсот шестьдесят пять миллионов шестьсот две тысячи девятьсот тридцать восемь рублей.)


СТР «ВТОРОЙ»		1 948 694 161 руб. (Один миллиард девятьсот сорок восемь миллионов шестьсот девяносто четыре тысячи сто шестьдесят один рубль. )


СТР «ТРЕТЬИЙ»		1 750 080 040 руб. (Один миллиард семьсот пятьдесят миллионов восемьдесят тысяч сорок рублей.)


СОПРОВОДИТЕЛЬНОЕ ПИСЬМО


??? «????????»


По Вашему запросу в соответствии с договором №…. от 08.09.97. специалисты ООО "АКЦ "Департамент профессиональной оценки"произвели оценку рыночной стоимости части имущественного комплекса «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА», расположенного по адресу: Россия, Владивосток, ул. …., д. ююю  с целью определения  стоимости в ценах на 15 октября 1997 года.


Исследования, приведенные в отчете, были сделаны за период с 20 сентября  по 15 октября 1997 года. Оценка проведена после осмотра части имущественного комплекса, а также после анализа информации, полученной от Судовладельца в устной и письменной форме. Нами не проводилась полная инвентаризация с целью подтверждения факта наличия представленного к оценке имущества.


Отдельные части настоящей оценки не могут трактоваться отдельно, а только в связи с полным текстом прилагаемого Отчета, принимая во внимание все содержащиеся там допущения и ограничения. Проведенные исследования и анализ позволяют сделать следующий вывод. Если наше мнение не противоречит сложившейся практике оформления заключений и не идет в разрез с принципами работы Вашей компании и логически совместимо, по нашему мнению рыночная стоимость части имущественного комплекса «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА» по состоянию на 15 октября 1997 года составляет:


СТР «ПЕРВЫЙ»		1 665 602 938 руб. (Один миллиард шестьсот шестьдесят пять миллионов шестьсот две тысячи девятьсот тридцать восемь рублей.)


СТР «ВТОРОЙ»		1 948 694 161 руб. (Один миллиард девятьсот сорок восемь миллионов шестьсот девяносто четыре тысячи сто шестьдесят один рубль.)


СТР «ТРЕТЬИЙ»		1 750 080 040 руб. (Один миллиард семьсот пятьдесят миллионов восемьдесят тысяч сорок рублей.)


Выводы, содержащиеся в нашем Отчете, базируются на расчетах, заключениях и информации, основанной на нашем опыте и профессиональных знаниях, на деловых встречах, в ходе которых были получены определенные данные. Источники информации и методика расчетов и заключений отражены в соответствующих разделах Отчета.


Эксперты - оценщики не проводили как часть основной работы аудиторскую или иную проверку предоставленной им информации, используемой в настоящем Отчете, и не в состоянии дать какое либо заключение и в какой бы то ни было форме рассмотреть надежность предоставленной предприятием информации.


Оценка была проведена в соответствии с Едиными стандартами профессиональной практики оценки, Кодекса этики Института оценки Американского общества оценщиков недвижимости и Российского общества оценщиков, “Международными стандартами оценки” Международного комитета по стандартам оценки имущества (The Internationl Assets Valuers Standards Commitee). Необходимую информацию и анализ, используемые для оценки стоимости, Вы найдете в соответствующих разделах отчета. Все расчеты и заключения выполнены в соответствии с инструктивными материалами,  выпущенные Правительством Российской Федерации, Министерством Финансов РФ и Госкомстатом РФ.


Если у Вас возникнут какие - либо предложения по оценке бизнеса, недвижимости, инвестиционных проектов, пожалуйста, обращайтесь непосредственно к нам.


С уважением и надеждой на будущее сотрудничество,





генеральный директор ООО "АКЦ "Департамент профессиональной оценки" �Севастьянов Алексей Евгеньевич
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1. ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ


ПОСТАНОВКА ЗАДАНИЯ НА ОЦЕНКУ


Цель оценки: На основании достигнутой договоренности Заказчик поручает, а оценщики (Исполнитель) производят оценку рыночной стоимости части имущественного комплекса «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА».


Назначение оценки: оценка рыночной стоимости части имущественного комплекса «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА» на 15.10.1997 г. для продажи.


Действительная дата оценки: 15.10.97.


Оцениваемые объекты: промысловые сейнеры-траулеры рыболовные «ПЕРВЫЙ», «ВТОРОЙ», «ТРЕТЬИЙ».


Место приписки объектов: Россия, Владивосток, Владивостокский морской рыбный порт.


Собственник объектов: «ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА».


Заказчик оценки: ОАО «КРАБОЛОВ».


Дата предоставления отчета: 20 октября 1997 г.


Форма отчета: письменная.


График проведения оценки: с 20 сентября по 15 октября 1997 года.


ОБЩИЕ ПОЛОЖЕНИЯ ОБ ОЦЕНКЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ.


1. Понятие “рыночная стоимость”, используемое в настоящем отчете определяется следующим образом: расчетная величина, равная денежной сумме, за которую предполагается переход имущества из рук в руки на дату оценки и в результате коммерческой сделки между добровольным покупателем и добровольным продавцом после адекватного маркетинга: при этом полагается, что каждая сторона действовала компетентно, расчетливо и без принуждения�.


2. Кроме того, эксперты руководствовались также категорией “рыночная стоимость при существующем использовании”.


рыночная стоимость означает наиболее вероятную цену, которая складывается при продаже объекта собственности на свободном рынке при соблюдении всех необходимых для продажи условий;


сделка купли-продажи не является вынужденной ни для одной из сторон, принимающей в ней участие;


стандартная мотивация продавца и покупателя;


обе стороны сделки хорошо проинформированы, либо проконсультированы о предмете сделки и действуют в целях наилучшего удовлетворения собственных интересов;


для совершения сделки выбрано оптимальное время;


оплата производится по безналичному расчету путем выработки обычных для подобных сделок финансовых договоренностей;


цена сделки не является следствием специального кредитования или уступке при продаже ни одной из сторон, участвующих в сделке.


ПРОЦЕДУРА ОЦЕНКИ


Процедура оценки включает в себя следующие шаги:


осмотр объектов;


интервью с собственниками;


исследование рынка продаж и аренды аналогичных объектов в рассматриваемом и других схожих по условиям регионах;


сравнительный анализ аналогов;


работа эксперта-проектировщика по определению восстановительной стоимости объектов;


использование прочих методов оценки для определения рыночной стоимости объектов.


Каждый из этих методов приводит к получению различных ценовых характеристик объектов. Дальнейший сравнительный анализ позволяет взвесить достоинства и недостатки каждого из использованных методов и установить окончательную оценку объектов собственности на основании данных того метода или методов, которые расценены как наиболее надежные.


2. СЕРТИФИКАТ КАЧЕСТВА ОЦЕНКИ


Подписавшие данный Отчет оценщики (далее по тексту - Оценщики) настоящим удостоверяют, что в соответствии с имеющимися у них данными:


Факты, изложенные в Отчете, верны и соответствуют действительности.


Содержащийся в отчете анализ, мнения и заключения принадлежат самим Оценщикам и действительны строго в пределах ограничительных условий и допущений, являющихся частью настоящего Отчета.


Оценщики не имеют ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе и действуют непредвзято и без предубеждения по отношению к Заказчику.


Вознаграждение Оценщиков не зависит от итоговой оценки стоимости, а также тех событий, которые могут наступить в результате использования Заказчиком или третьими сторонами выводов и заключений, содержащихся в Отчете.


Оценка была проведена, а Отчет составлен в соответствии со “Стандартами профессиональной деятельности в области оценки недвижимого имущества” СТО РОО 21-01-95, СТО РОО 20-04-96, СТО РОО 20-01-96.


Приведенные в Отчете факты, на основе которых проводился анализ, делались предположения и выводы, были собраны нами с наибольшей степенью использования наших знаний и умений, и являются, на наш взгляд, достоверными и не содержащими фактических ошибок.


Оценщики лично произвели осмотр оцениваемого имущественного комплекса.








Специалисты, принимавшие участие в работе:











Севастьянов Алексей Евгеньевич	











Яскевич Евгений Евстафьевич	


3. ОГРАНИЧИТЕЛЬНЫЕ УСЛОВИЯ И СДЕЛАННЫЕ ДОПУЩЕНИЯ


Сертификат качества оценки, являющийся частью настоящего отчета, ограничивается следующими условиями:


В соответствии с целями оценки проводилась оценка рыночной стоимости полных прав собственности на часть имущественного комплекса.


Учитывая цели оценки и необходимость использования ее результатов в хозяйственной деятельности предприятия, Заказчик и Оценщики не принимают на себя обязательств по конфиденциальности результатов анализа данных и итоговых расчетов.


При проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых факторов, влияющих на стоимость оцениваемого имущества. На Оценщиках не лежит ответственность по обнаружению (или в случае обнаружения) подобных факторов.


Исходные данные, использованные Оценщиками при подготовке настоящего Отчета, были получены из надежных источников и считаются достоверными. Тем не менее, Оценщики не могут гарантировать их абсолютную точность, поэтому там, где это возможно, делаются ссылки на источник информации.


Ни Заказчик, ни Оценщики не могут использовать Отчет (или любую его часть) иначе, чем это предусмотрено договором об оценке.


Износ объектов оценки в рамках данной работы  корректировался в соответствии с нормативно – техническими документами.


От Оценщиков не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом по поводу Отчета или оцененного объекта, кроме как на условиях дополнительного соглашения с заказчиком.


4. СВЕДЕНИЯ О СПЕЦИАЛИСТАХ, УЧАСТВОВАВШИХ В ОЦЕНКЕ.


Участники составления Отчета имеют профессиональное образование в области оценки недвижимости и переоценки основных фондов предприятий. Ниже приведены данные об оценщиках, участвовавших в выполнении работ:


Севастьянов Алексей Евгеньевич - действительный член Российского Общества Оценщиков (сертификат № 3102 от 30.05.97.), сертификат “Оценка рыночной стоимости недвижимости” (№ 13-2/97, ), Diploma of Columbia Institute №456, сертификат «Оценка машин и оборудования» (№11 - 2/97), свидетельство о повышении квалификации по программе «Бухгалтерский учет, налогообложение и аудит» (№0780), Аттестат Общественного Совета Оценщиков при Правительстве Москвы о прохождении официальной (государственной) аттестации в порядке, установленном московскими нормативными актами, № реестра 00181/ОС.


Яскевич Евгений Евстафьевич - оценщик недвижимости, кандидат технических наук (диплом № 101631 - Московский инженерно-строительный институт), сертификат оценщика недвижимости (№ А-230 от 16.04.97), сертификат риэлтора-оценщика (№ 007010 от 05.04.96). 


Образовательные и профессиональные сертификаты участников работ приведены в Приложении №1 к настоящему Отчету.


5. СПИСОК ДОКУМЕНТОВ, ПРЕДОСТАВЛЕННЫХ ОЦЕНЩИКАМ


Свидетельства о личности судовладельца и регистрации названия судна.


Свидетельства о праве собственности на суда.


Свидетельства о праве плавания под Государственным флагом Российской Федерации (судовые патенты).


Свидетельства об управлении безопасностью судна.


 Международные мерительные свидетельства.


Документы Регистра. Классификационные свидетельства.


Свидетельства о годности к плаванию.


Паспортные карточки.


Свидетельства о грузовой марке.


 Свидетельства о минимальных составах экипажей.


 Свидетельства о предотвращении загрязнения моря мусором, нефтью, сточными водами.


 Ремонтные ведомости.


 Сведения по квотам.


 Финансовая документация.


Все документы предоставлены в виде копий. Эксперты были ознакомлены с оригиналами, однако проверку их достоверности не проводили.


ПРИЛОЖЕНИЕ №1��ОБРАЗОВАТЕЛЬНЫЕ И�ПРОФЕСИОНАЛЬНЫЕ�СЕРТИФИКАТЫ�УЧАСТНИКОВ�РАБОТЫ


ПРИЛОЖЕНИЕ №2�ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ�СТОИМОСТИ ПОЛНЫХ ПРАВ�СОБСТВЕННОСТИ НА ЧАСТЬ ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА


СОСТАВ ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА


В соответствии с заданием на оценку состав имущественного комплекса определяется следующими объектами недвижимости :


промысловый сейнер-траулер рыболовный «ПЕРВЫЙ»,


промысловый сейнер-траулер рыболовный «ВТОРОЙ»,


промысловый сейнер-траулер рыболовный «ТРЕТЬИЙ».


ОПИСАНИЕ  ОЦЕНИВАЕМЫХ ОБЪЕКТОВ


Объектами оценки являются одновинтовые суда с неповоротной насадкой, с баком, без юта, с торцевой кормой. Рубка для жилых помещений и машинное отделение расположены в средней части судна.  


В таблице 1. приведены  основные  сведения по оцениваемым объектам:


Таблица 1.


Характеристики�
СТР «ПЕРВЫЙ»�
СТР «ВТОРОЙ»�
СТР «ТРЕТЬИЙ»�
�
Бортовой номер�
ПЕ – 0362�
ПЕ - 0245�
ПЕ – 9240�
�
Судовладелец�
«ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА»�
«ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА»�
«ВЛАДИВОСТОКСКАЯ БАЗА»�
�
Вид права на судно�
Судно находится в собственности судовладельца�
Судно находится в собственности судовладельца�
Судно находится в собственности судовладельца�
�
Порт приписки�
Владивостокский морской рыбный порт�
Владивостокский морской рыбный порт�
Владивостокский морской рыбный порт�
�
Назначение судна�
Промысловый сейнер  траулер рефрижераторный�
Промысловый сейнер  траулер рефрижераторный�
Промысловый сейнер  траулер рефрижераторный�
�
Район плавания�
Неограниченный�
Неограниченный�
Неограниченный�
�
Номер регистрации�
121�
132�
289�
�
Регистровый номер�
94.1919.170�
871 836�
861 514�
�
Место и время постройки�
Ярославль, 1986 г.�
Волгоград, 1988 г.�
Волгоград, 1987 г.�
�
Дедвейт�
326 т.�
332 т.�
332 т.�
�
Скорость�
12,5 узлов.�
12,6 узлов.�
12,6 узлов.�
�
Длина�
48,12  (52,9) м.�
48,12 (53,7) м.�
48,12 (53,7) м.�
�
Ширина�
10,5 м.�
10,5 м.�
10,5 м.�
�
Глубина�
6,0 м.�
6,0 м.�
6,0 м.�
�
Валовая вместимость�
808 т.�
808 т.�
794 т.�
�
Чистая вместимость�
242 т.�
242 т.�
238 т.�
�
Главный механизм�
ДВС 970 кВт (1320 л.с.)�
ДВС 980 кВт (1320 л.с.)�
ДВС 970 кВт (1320 л.с.)�
�
Топливо�
Дизельное�
Дизельное�
Дизельное�
�
Запас�
160 т.�
167,5 т.�
167,5 т.�
�
Суточный расход на ходу�
5 200 кг.�
5 000 кг.�
5 000 кг.�
�
Суточный расход на стоянке�
500 кг.�
405 кг.�
450 кг.�
�
Экипаж�
25 чел.�
25 чел.�
25 чел.�
�
Количество кают�
14 шт.�
14 шт.�
15 шт.�
�
Трюмы, объем�
1шт. – 218 куб. м.�
1 шт. 218 куб. м.�
1 шт. – 275 куб. м.�
�
Количество люков�
2 шт. �
2 шт.�
2 шт.�
�
Количество стрел и грузоподъемность�
2 шт. по 3,2 т.�
2 шт. по 3,2 т.�
2 шт. по 3,2 т.�
�
Вспомогательные механизмы�
Якорь Холла - 2 шт., ВДГ 150 кВт - 3 шт. �
Якорь Холла - 2 шт., ВДГ 150 кВт - 3 шт.�
Якорь Холла - 2 шт., ВДГ 150 кВт - 3 шт.�
�
Материал корпуса�
Судостроительная сталь�
Сталь 


Вст3сп4�
Сталь


Вст3сп2�
�
Стоимость строительства�
2 960 000 руб.�
-�
3 260 000 руб.�
�



При проведении экспертных осмотров объектов оценки обнаружены следы физических износов конструкционных элементов, машин и механизмов:


СТР «ПЕРВЫЙ»


Корпусные конструкции находятся в неудовлетворительном состоянии. Присутствуют остаточные деформации корпуса. Отсутствуют крепление и кранцевая защита по правому борту. Механическим повреждениям подвергнут привальный брус и он частично отсутствует в кормовой части.


Рулевое устройство – сварная обтекаемая конструкция, соединенная при помощи прямого баллера с гидравлической рулевой машиной. Признана в удовлетворительном состоянии, требуется ремонт гидравлической машины. В носовой и в кормовой части установлено подруливающее устройство ПУ-130 – 2 штуки. Состояние устройства в носовой части – удовлетворительное, требуется ремонт гидравлической системы.


Люки – состояние люков (2 шт. 1,66 х 1,65 м.) признано неудовлетворительным, - коррозионные разрушения и механические повреждения комингсов и задраек.


Якорное устройство – состоит из двух якорей Холла по 900 кг. Каждый и двух якорных цепей калибра 34 ЛБ-7 смычек, ПБ-7 смычек. Брашпиль типа Б-4 находится в удовлетворительном состоянии. Фундамент брашпиля имеет коррозионные разрушения и трещины, требуется замена дефектных участков.


Леерные ограждения и трапы – находятся в удовлетворительном состоянии, требуется частичный ремонт и замена.


Спасательные средства - спасательные плоты типа ПСН-10, вместимость 10 чел. – 6 штук. Укомплектованы в соответствии с правилами регистра. Техсостояние удовлетворительное. Требуется установка дополнительной дежурной шлюпки.


Промысловый гидравлический кран типа “Аврора” 55 футов, 2 шт. Грузовая стрела 20 TNC 2000 – 1 шт. ГР – 1 т. Требуется капитальный ремонт гидравлической системы.


Силовая установка – расположена в средней части судна. Валопроводом через редуктор двигатель связан с винтом регулируемого шага ВРШ. Дейдвудное устройство состоит из дейдвудной трубы, дейдвудных подшипников, уплотнительного сальника и имеет водяное охлаждение. Техническое состояние пропульсивной установки в целом удовлетворительное, требуется замена опорных подшипников.


Вспомогательные механизмы – электроэнергия на судне вырабатывается тремя генераторами, которые приводятся в действие тремя четырехтактными дизелями 6-44-18/22. Необходим текущий ремонт электрооборудования с частичной разборкой и заменой подшипников, сменой смазки, шлифовкой контактных колец, чисткой и обтяжкой коммутационной аппаратуры. Системы трубопроводов находятся в аварийном состоянии (на дефектных участках установлены заглушки, хомуты). Требуется замена трубопроводов и  частичный ремонт арматуры по всем системам, обслуживающим главный двигатель, вспомогательный, а также ремонт и замена трубопроводов общесудовых и технологических нужд.


Промысловое оборудование – выборочный блок подъема ловушек находится в нерабочем состоянии, необходима его замена. Нарушена изоляция морозильных шкафов.


Электрочасть -  выключатели и розетки палубного освещения и морозильного отделения находятся в неудовлетворительном состоянии, требуется замена. Кабельная трасса сигнально-отличительных огней находится в неудовлетворительном состоянии, требуется замена. Электродвигатель форсунки котла для варки краба находится в неудовлетворительном состоянии, требуется ремонт.


Большинство замечаний относится к машинам и механизмам, сроки текущих и капитальных ремонтов которых просрочены из-за отсутствия денежных средств (нормативные сроки капитального ремонта – через 10-12 лет, среднего – через 5 - 6 лет). Аналогичная картина имеет место и на двух других СТР. Поэтому по ним приводятся лишь основные замечания:


СТР «ВТОРОЙ»


Требуется:


Средний ремонт главного двигателя,


Ремонт главного редуктора,


Ремонт муфты ШПМ,


Средний ремонт вспомогательного двигателя,


Чистка, ремонт и опрессовка теплообменников,


Средний ремонт сепаратора топлива,


Ремонт электрокомпрессора,


Произвести проварку сварных швов крепления водогрейных труб на трубной доске


Техническая чистка опреснительной установки,


Ремонт пожарного насоса,


Ремонт производственной холодильной установки,


Замена уплотнений в гидроцилиндрах носового крана,


Установка дежурной шлюпки,


Ремонт гидромонитора, гидроманипуляторов, гидротормозов, гидрошлангов, установка дополнительного фильтра очитки масла на промысловой палубе,


Замена шестерен, приводов транспортеров в рыбном цехе. и т.п.


СТР «ТРЕТЬИЙ»


Требуется: 


Замена цилиндровых втулок на главном двигателе (8 шт.),


Замена компрессионных и маслосъемных колец на главном двигателе,


Замена топливного сепаратора СЦ 1,5 на ДЕ ЛАВАЛЬ,


Установка дополнительного компрессора 2ОК-1 ввиду выхода из строя навесного компрессора главного двигателя,


Установка дежурной шлюпки и т.д.


В таблице 2 приведены данные по наработке и моторесурсам главных и вспомогательных дизельгенераторов, котлов:


Таблица 2.





АГРЕГАТ�
Моторесурс,


Час.�
СТР «ПЕРВЫЙ»�
СТР «ВТОРОЙ»�
СТР «ТРЕТЬИЙ»�
�
�
�
Наработка�
Остаток моторесурса�
Наработка�
Остаток моторесурса�
Наработка�
Остаток моторесурса�
�
ГД�
60 000�
54 161�
5 819�
40 598�
19 402�
44 810�
15 190�
�
ВДГ № 1�
48 000�
30 034�
17 966�
27 577�
20 423�
28 913�
19 087�
�
ВДГ № 2�
48 000�
34 014�
13 986�
28 848�
25 152�
28 484�
19 516�
�
ВДГ № 3�
48 000�
41 202�
6 798�
24 916�
23 084�
29 469�
18 531�
�
Котел КВА


0.63/5�
�
8 828�
�
4 041�
�
2 708�
�
�



АНАЛИЗ НАИЛУЧШЕГО И НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ОЦЕНИВАЕМЫХ ОБЪЕКТОВ


СИТУАЦИЯ НА РЫБНОМ РЫНКЕ ДАЛЬНЕВОСТОЧНОГО РЕГИОНА


После 1990  г. начался спад рыбопромышленного производства. Вылов рыбы сократился к 1994 г. на 42 %, выпуск пищевой рыбопродукции, включая консервы – на 40 %. Основными причинами этого спада являются: сокращение численности промысловых запасов рыбы, рост непроизводительных простоев добывающих и перерабатывающих судов (от 25 до 50 %), полностью разрушенный механизм управления и координации рыбохозяйственной деятельностью в результате допущенных ошибок в процессе разгосударствления и приватизации.


Рыбохозяйственный комплекс, занимающийся непосредственно добычей и переработкой водных ресурсов включает в себя 9 крупных АО, осваивающих около 95 % квот Приморского края, и более сотни средних и мелких предприятий, осваивающих 5 %. В свою очередь крупные АО включают в себя ряд более мелких образований: например, ПРП – 7 рыбозаводов, ПКРКС – 8 рыболовецких колхозов, АО ХК Дальморепродукт – 32 структурные единицы.


Развитие рыбной промышленности края сдерживается прогрессирующим физическим износом материально – технической базы и, прежде всего, промыслового флота. Так, из состава флота в период до 2000 г. по причине окончания нормативных сроков службы (для флота рыбной промышленности – 18…20 лет.) должно быть списано 60 % добывающих и 34 % обрабатывающих судов. Для их восстановления требуется 2,5 млрд. долларов США капитальных вложений..


Запасы рыбы и нерыбных объектов в морях Дальневосточного бассейна рыбохозяйственной наукой оцениваются в 4,4…4,6 млн. тонн. Но запасы традиционных объектов промысла (минтай, сельдь, лосось, треска, крабы и др.) неуклонно снижаются и не превышают 2,5 млн. тонн, что вынуждает вводить ограничения (квоты) на объем их вылова. Вместе с тем имеется ряд неквотируемых объектов (сайра, мойва, анчоус, ставрида, кальмар и др.), добыча которых освоена слабо.


В течение последних лет (1992…1997 гг.) уровень железнодорожных транспортных тарифов остается высоким для производителей рыбы: доставка 1 тонны рыбы в европейскую часть России ведет к ее удорожанию на 43,7 %. Европейская часть РФ являлась традиционным потребителем Дальневосточной рыбной продукции, но в связи с возникающими транспортными расходами основная масса рыбопродукции становится неконкурентноспособной с аналогичной или заменяющей ее продукцией европейских производителей.


Исходя из численности населения Приморского края, рекомендуемых норм потребления (30…35 кг. рыбопродуктов в год на человека), платежного спроса населения, можно приблизительно оценить количество рыбопродукции, которая может быть реализована в пределах края как 75 000 тонн в год или 5 % от объема продукции, производимой рыбопромышленными предприятиями края. Остальные 95 % требуется сбывать за его пределами.


По среднестатистическим данным в 1996 г. среднедушевое потребление рыбопродукции составило: в Приморском крае – 31 кг., в Хабаровском крае – 22 кг., в Сибири – 12…17 кг., в Северо – Западных районах Китая – 6…12 кг. Зона действия рынка с центром в г. Владивосток может включать районы Сибири, а по деликатесным продуктам (крабы) – европейскую часть РФ, Китай, Корею, Японию, США.


СИТУАЦИЯ С ПРОМЫСЛОВЫМ ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ ОЦЕНИВАЕМЫХ ОБЪЕКТОВ 


Рассматриваемые объекты оценки оборудованы для лова крабов. При максимально возможной промысловой добыче в 3000 т., - квоты позволяют вылавливать лишь около 300 т. (95…97 гг.) При этом продолжительность лова составляет до 120 суток в году, а дневная добыча – около 3 т./сутки. 


Получение квот представляется затруднительным и практически невозможным особенно для мелких рыбодобывающих предприятий, т. к. политика органа, распределяющего эти квоты, направлена на их распределение среди предприятий, обладающих крупным промысловым флотом, т. е. среди крупных рыбодобывающих предприятий.


На Японском рыбном рынке разновидности крабов ценятся от 2,5 до 12 долл./кг. Наиболее ценится камчатский краб.


Для рассмотрения использования судов по фрахту требуется заключение соответствующих международных соглашений, которые находятся в процессе согласований. Кроме того, фрахт предусматривает смену до 50 % экипажа. 


По состоянию в Дальневосточном регионе вылов в среднем на одно судно за год составил 334 т.. Затраты на 1 кг. обезличенных рыбопродуктов – 1 430 руб.(1993 г.), т. е. существенно больше 1 доллара США.


В связи с сокращением добычи крабов, снижением доходности такого бизнеса и ростом физических износов используемой промысловой материально – технической базы снижается ликвидность рассматриваемых объектов оценки на рынке купли – продажи СТР. Анализ развития рынка с ноября 1994 по 1997 г.г. на основании сведений в “Морском Вестнике” и “Морские Вести России” показывает увеличение количества продаваемых СТР с ростом их эксплуатационного срока службы.


НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОЕ ИСПОЛЬЗОВАНИЕ РАССМАТРИВАЕМЫХ ОБЪЕКТОВ:


Объекты оценки характеризуются следующими особенностями:


годы их постройки (1986…1988) при нормативных сроках эксплуатации в 18…20 лет� позволяют прогнозировать их ближайший экономический период жизни не менее, чем в 7…10 лет;


физические износы конструкционных элементов, машин и оборудования судов в большинстве относятся к устранимым, требующим вложения денежных средств. В таблице 2 приводятся сведения по остаточным моторесурсам главных двигателей, что определяет сроки капремонтов или их замены для СТР “ПЕРВЫЙ” – через 2 года интенсивной эксплуатации; для СТР “ВТОРОЙ” – через 6,5 лет и для СТР “ТРЕТЬИЙ” – через 5 лет.;


ухудшение ситуации с получением квот на лов краба не позволяет утверждать о полном закрытии этого бизнеса, поэтому целесообразность использования СТР по этому функциональному пути требует проведения финансовых расчетов;


выход России на международные рынки  позволяет прогнозировать в ближайшее время фрахтование судов со стороны промышленно развитых стран, поскольку видна экономическая выгода в использовании промысловой материально – технической базы России для нужд таких стран, как Япония, Америка, Южная Корея и т.п.  


проблематичной является функциональная переориентация СТР для ведения промысла неквотируемой рыбной продукции в части переоборудования судов и построения новых связей по сбыту и переработке продукции. Этот подход требует также проведения финансовых расчетов.


В целом рассматриваемые объекты недвижимого имущества можно характеризовать как:


недвижимость, используемую для ведения бизнеса;


недвижимость, используемую для получения прибылей на вложенный капитал


ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ  ЗАТРАТНЫМ МЕТОДОМ


Затратный метод основывается на изучении возможностей инвестора в приобретении недвижимости и исходит из того, что инвестор не заплатит за объект большую сумму, чем та, в которую обойдется  возведение аналогичного по назначению и качеству объекта в обозримый период без существенных задержек. Данный метод оценки может привести к объективным результатам, если возможно точно оценить величины стоимости и износа объекта при условии относительного равновесия спроса и предложения на рынке недвижимости.


Затратный метод показывает оценку текущей стоимости за вычетом износа.


Основные этапы процедуры оценки данным методом применительно к объекту:


расчет стоимости возведения новых аналогичных объектов; 


определение восстановительной стоимости;


определение величин физического, морального (функционального) и экономического износов объектов; 


уменьшение восстановительной оценки на сумму износов для получения реальной стоимости объектов.


Стоимость объектов определялась методом восстановления. Расценки корректировались с помощью  ценоповышающих коэффициентов (разница в ценах 1984 - 1997 гг.).


Расчет текущей стоимости объектов осуществлялся с применением индексов цен, рассчитанных двумя путями:


Первый – нормативный. За отправной пункт приняты стоимостные показатели 80-х годов.


В соответствии с Постановлением Госстроя СССР� индексы изменения цен 80-х годов по отношению к 1991 г. составляли для морских судов – 1,55. Далее – по Правительственным постановлениям – Минэкономики, Минфин:


По Постановлению от 19.08.92 г. № АШ – 378/64-102 на 1 января 1993 г. ценоповышающий коэффициент составил 36.


По Постановлению от 14.02.94 г. № 98 на 1 января 1994 г. ценоповышающий коэффициент составил 29.


По Постановлению от 19.09.95 г. № 129 на 1 января 1995 г. ценоповышающий коэффициент составил 1,7.


По Постановлению от 19.12.95 г. № 130 на 1 января 1996 г. ценоповышающий коэффициент составил 2,7.


По Постановлению от 07.12.96 г. № 1442 на 1 января 1997 г. ценоповышающий коэффициент составил в среднем 1,22


Общий коэффициент перехода от цен 80-х гг. к ценам 1997 г.:


1,55 х 36 х 29 х 1,7 х 2,7 х 1,22 = 9 062.


Второй – экспертный, разработанный научно исследовательскими институтами Минтранса РФ. Коэффициент перехода составляет – 8 200.


Принимаем коэффициент перехода как среднее:


(9 062 + 8 200 )/2 = 8 631


В таблице 1 приведены стоимости строительства СТР «ПЕРВЫЙ» – 2 960000 руб. и СТР «ТРЕТЬИЙ» – 3 260000 руб. в ценах 80-х гг. Поскольку СТР «ВТОРОЙ» строился как и СТР «ТРЕТЬИЙ» в Волгограде, а небольшие различия их заключаются в количестве кают, валовой вместимости, считаем, что для ориентировочного установления стоимости СТР «ВТОРОЙ» требуется ввести экспертный корректировочный коэффициент – 1,02:


3 260 000 х 1,02 =  3 325 200 руб.


Произведем пересчет восстановительных стоимостей судов на уровень цен 1997 г.:


СТР «ПЕРВЫЙ»: 2 960 000 х  8 631 = 25 547 760 000  руб.


СТР « ВТОРОЙ»:   3 325 200 х  8 631 =  28 699 801 000 руб.


СТР « ТРЕТЬИЙ»:       3 260 000 х  8 631 =  28 137 060 000 руб.


Рассчитаем нормативным методом физические износы судов, используя норму амортизационных отчислений порядка 5,6 %�


СТР “ПЕРВЫЙ”: (1997 - 1986) х 5,6 = 61,6 %.


СТР “ ВТОРОЙ”  : (1997 - 1988) х 5,6 =  50,4 %.


СТР “ ТРЕТЬИЙ”      : (1997 - 1987) х 5,6 =  56,0 %.


Следует отметить, что несоблюдение сроков проведения ремонтных работ на оцениваемых судах привело к накоплениям дополнительных износов конструкционных элементов, машин и оборудования. Отклонения от «нормативного» износа могут учитываться как в абсолютном стоимостном выражении при определении стоимостей улучшений (замена, дооборудование, переоборудование и т.п.), так и в безразмерном виде (%), в соответствии со стоимостной долей (относительно стоимости объекта) устраненных дефектов или с отличием фактических сроков службы от нормативных. Считаем целесообразным использование обоих путей при условии отнесения мелких износов за счет нормативного износа, а крупных (остаточный моторесурс дизельгенераторов, замена механизмов, доукомплектация  дежурной шлюпкой и т.д.) – за счет накопления дополнительных износов. Расчеты основаны на анализе данных сборника� и сведений, полученных  у специалистов НИИМФ, Мурманского пароходства, Владивостокского пароходства.


Остаточный моторесурс дизельгенераторов:


Дополнительные износы составляют:


СТР “ПЕРВЫЙ”- 6,4 %


СТР “ ВТОРОЙ” – 2,5 % 


СТР “ ТРЕТЬИЙ”     – 5,0 %


Замена конструкционных элементов и механизмов:


СТР “ПЕРВЫЙ”- 650 000 000 руб.�


СТР “ ВТОРОЙ” –  580 000 000 руб.


СТР “ ТРЕТЬИЙ”–  490 000 000 руб.


Установка дежурной шлюпки (катера):


92 000 000 руб.


Кроме физических износов судов следует учитывать их функциональные и экономические износы. Величины функциональных износов судов экспертно определяем на уровне 5 % , поскольку используется устаревшее оборудование и  решения технологических процессов (требующие большого числа членов экипажа – 25 чел);  комфортность работы на судах, построенных по проектам конца 70-х…начала 80-х гг. не соответствует современному уровню. Величины экономических износов судов определяем на уровне 9 %, поскольку экономическая ситуация на Дальнем Востоке с получением квот на ловлю краба продолжает ухудшаться, снижается уровень покупательной способности населения. 


Рассчитаем остаточные стоимости оцениваемых объектов:


СТР “ПЕРВЫЙ”- 25 547 760 000 х (1 – 0,616 – 0,064 – 0,05 – 0,09) - 650 000000 – 92 000 000 = 3 856 597 000 руб. (Три миллиарда восемьсот пятьдесят шесть миллионов пятьсот девяносто семь  тысяч рублей.)


СТР “ ВТОРОЙ” –  28 699 801 000 х (1 – 0,504 – 0,025 – 0,05 – 0,09) – 580 000000 – 92 000 000 =  9 085 932 000 руб. (Девять миллиардов восемьдесят пять миллионов девятьсот тридцать две тысячи рублей.)


СТР “ ТРЕТЬИЙ”     –  28 137 060 000 х (1 – 0,56 – 0,05 – 0,05 – 0,09 ) – 490 000000 –


92 000 000 =  6 452 265 000 руб. (Шесть миллиардов четыреста пятьдесят два миллиона двести шестьдесят пять тысяч рублей.)


ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ  МЕТОДОМ СОПОСТАВИМЫХ ПРОДАЖ


Подход по сравнительным продажам определяет рыночную стоимость объекта на основе анализа недавних продаж сопоставимых объектов недвижимости, которые сходны с оцениваемым объектом  по размеру, доходу, который они производят, и использованию. Данный подход к оценке стоимости предполагает, что рынок установит  цену для оцениваемого объекта тем же самым образом, что и для сопоставимых , конкурентных объектов. Для того, чтобы применить прямой подход сопоставимых продаж, оценщик использует ряд принципов оценки, включая принцип замещения, который гласит , что стоимость  недвижимости, которая имеет объекты - заместители на рынке, обычно устанавливается исходя из затрат на приобретение “равно желаемого объекта- заместителя”


Выбор аналогов производился на основании анализа данных, приведенных в сборниках “Морской Вестник”, “Морские Вести России”, банка данных Департамента профессиональной оценки, Приморского регионального отделения РОО, Мурманского Морского Пароходства. 


Выборка данных приведена ниже:


Таблица 3


№ п/п�
Наименование�
Характеристики�
Год постройки�
Стоимость


Долл.�
�
1�
СТР (проект 503)�
Лов кошельковым неводом, разноглубинными тралами по кормовой схеме, размерение 53,7 х 10,5 х 4,4 м.,дедвейт 332 т. ГД 1320 л.с., скорость 12,6 узлов, экипаж 25 чел. Регистр.�
Новострой


�
550 000


(1994 г.).�
�
2�
ТХС�
Регистр – 1996 г. 2 трюма, г.п.100 т., В./изм. – 258 т., размерение 38 х 7 х 3 м. ГД – 300 л.с.�
1983�
150 000


(1994)�
�
3�
ПТР - 300�
Регистр до 1988 г.�
1988�
220 000


(1994)�
�
4�
МРТР�
Регистр, документы�
1987…1988�
По 150 000 каждый


(1994)�
�
5�
СРТМ-К�
Регистр�
1988�
450 000


(1994)�
�
6�
Траулер типа «омар-креветколов»�
2 трал лебедки, Регистр до 1997 г.�
1981�
120 000


(1994)�
�
7�
МРТК «Балтика»�
Регистр�
1987�
170 000


(1994)�
�
8�
МРТР-300�
Регистр на 5 лет. Дедвейт – 313 т., размерения 48,8 х 9,3 х 5 м.�
1978�
150 000


(1994)�
�
9�
СТР�
Размерение 53,7 х 10,5 х 6 м.,дедвейт 332 т.. Регистр.�
1986�
320 000


(1995)�
�
10�
СТК�
Г/п 1000 т.�
1989�
600 000


(1995)�
�
11�
СТ�
Г/п\1230 т.�
1987�
400 000


(1995)�
�
12�
РС-300�
Регистр97 г.�
1988�
400 000


(1996)�
�
13�
СТР�
Регистр 1996�
1986�
310 000


(1996)�
�
14�
РС-300�
Регистр, рефр уст.�
1975�
200 000


(1996)�
�
15�
РС-300�
Регистр, Рефр. Уст. Необходим ремонт.�
1979�
160 000


(1996)�
�



Поэлементное сравнение аналогов (особенно № 1, 9, 13) с образцами приводит к усредненной величине рыночной стоимости судна постройки около 1996 г., имеющего Регистровые документы и находящееся в удовлетворительном эксплуатационном состоянии – около 315 000 долл.


Введем корректировочные коэффициенты, учитывающие следующие параметры:


по возрасту ( в соответствии с нормами амортизационных отчислений);


по ресурсу дизельгенераторов (в соответствии с рассчитанными выше дополнительными величинами физических износов);


по ремонтопригодности и дооборудованию (в соответствии с отношениями дополнительных вложений денежных средств к  восстановительным стоимостям судов).


Рассчитаем общие корректировочные коэффициенты в табличной форме:


Таблица 4


Учет параметров�
СТР «ПЕРВЫЙ»�
СТР «ВТОРОЙ»�
СТР «ТРЕТЬИЙ»�
�
По возрасту�
1,00�
1,12�
1,056�
�
По моторесурсу �
0,936�
0,975�
0,95�
�
По ремонтопригодности и дооборудованию�
0,97�
0,98�
0,98�
�
Итоговый корректировочный коэффициент (как произведение)�
0,91�
1,07�
0,98�
�



Стоимость объектов по методу сравнительных продаж при курсе соотношения валют 5 815 руб./долл.:


СТР «ПЕРВЫЙ» – 315 000 х 5 815 х 0,91 = 1 666 870 000 руб (Один миллиард шестьсот шестьдесят шесть миллионов восемьсот семьдесят тысяч рублей.)


СТР «ВТОРОЙ» – 315 000 х 5 815 х 1,07 = 1 959 946 000 руб. (Один миллиард девятьсот пятьдесят девять миллионов девятьсот сорок шесть тысяч рублей.)


СТР «ТРЕТЬИЙ» – 315 000 х 5 815 х 0,98 = 1 795 090 000 руб. (Один миллиард семьсот девяносто пять миллионов девяносто тысяч рублей.)


ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ  ДОХОДНЫМИ  МЕТОДАМИ


Метод капитализации  дохода основывается на принципе ожидания. Данный принцип утверждает, что типичный инвестор или покупатель, приобретает недвижимость в ожидании получения будущих доходов или выгод.  Иными словами, стоимость объекта может быть определена как его способность приносить доход в будущем. 


Основные этапы процедуры оценки при данном методе:


Оценка валового потенциального дохода на основе анализа текущих ставок и тарифов на рынке для сравнимых объектов. Такой показатель обычно называется оптимальной или рыночной ставкой.


Оценка потерь производится на основе анализа рынка, характера его динамики применительно к оцениваемой недвижимости. Рассчитанная таким образом величина вычитается из валового дохода, а итоговый показатель является эффективным валовым доходом.


Расчет издержек по эксплуатации оцениваемой недвижимости основывается на анализе фактических издержек по ее содержанию и/или типичных издержек на данном рынке. Расчетная величина вычитается из валового дохода, а итоговый показатель является действительным валовым доходом.


Полученный таким образом чистый доход затем пересчитывается в текущую стоимость объекта рядом способов. Выбор способа пересчета зависит от качества исходной информации о рынке.


Для определения текущей стоимости, исходя из дохода от эксплуатации, возможно использование двух методов:


метод прямой капитализации (для постоянных денежных потоков);


метод дисконтирования денежных потоков (для переменных поступлений денежных средств).


Для реализации метода прямой капитализации необходимо определить ставку капитализации - коэффициент, преобразующий доход в стоимость, учитывая одновременно и прибыль и возмещение капитала. Полная ставка капитализации выражает зависимость между общей суммой доходов, приносимых имуществом, и полной величиной его стоимости. 


Для небольшой недвижимости можно применить два способа определения рыночной стоимости 


Упрощенный модифицированный подход с точки зрения доходов: метод с использованием валового рентного мультипликатора ВРМ; Валовой рентный мультипликатор- это отношение продажной цены либо к потенциальному валовому доходу, либо к действительному валовому доходу.


Метод прямой капитализации.


СИТУАЦИЯ 1. СУДА ПРОДОЛЖАЮТ ЛОВ КРАБА 


Для определения стоимости объектов применяем метод прямой капитализации.


Принимаем следующие условия:


Суда находятся в плавании 155 суток, на стоянке – 150 суток, в ремонте – 60 суток (учет износов оборудования);


Квоты на вылов краба остаются на прежнем уровне – 300 000 кг. Продажа улова производится по цене около 85 % от цены продажи на японском рынке (2,5 долл./кг).;


Расчеты коэффициента капитализации ведутся методом кумулятивного построения.


Первоначально определяем годовые эксплуатационные расходы. Для наибольшей точности используем два метода: нормативный и прогнозируемый на базе характеристик эксплуатационного периода.


НОРМАТИВНЫЙ: 


Анализе данных Сборника� для аналоговых судов позволяет установить средние нормативные суточные  эксплуатационные расходы в интервале от 0,0003773 до 0,000586 от полной восстановительной стоимости судов с коэффициентами 1,12 на ходу и 1,09 на стоянке�. Специалисты НИИМФ считают, что рекомендуемой осредненной величиной следует принять –


0,000387 от полной восстановительной стоимости. Рассчитаем коэффициент пересчета для оцениваемых судов с учетом 155 суток на ходу и 150 суток на стоянке:


0,000387 х (1,12 х 155 + 1,09 х 150) = 0,13.


Рассчитаем среднегодовые эксплуатационные расходы для каждого судна, опираясь на величины полных восстановительных стоимостей, определенные в затратном методе:


СТР «ПЕРВЫЙ» – 25 547 760 000 х 0,13 = 3 321 208 800 руб.


СТР «ВТОРОЙ»    -  28 699 801 000 х 0,13 = 3 730 974 130 руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»    - 28 137 060 000 х 0,13 = 3 657 817 800 руб.


ПРОГНОЗИРУЕМЫЙ  


Расходы на топливо (используем данные, приведенные в таблице 1):


СТР «ПЕРВЫЙ» – (5200 х 155 + 500 х 150) х 1200 = 1 057 200 000 руб.


СТР «ВТОРОЙ»    -.(5 000 х 155 + 405 х 150) х 1200 =    972 900 000 руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»        - (5 000 х 155 + 450 х 150) х 1200 =    981 000 000 руб.,


Где: 1200 руб./кг – осредненная стоимость топлива.


Фонд оплаты труда (используем сведения по средней зарплате около 1000000 руб. и численности экипажа – 25 чел):


(1 000 000 х 25 х 12 х 1,2) / 0,42 = 857 142 857 руб.,


где: 1,2 – учет НДС,


       0,42 – учет налогообложения.


Питание экипажа (рассчитываем исходя из численности экипажа и средней стоимости питания в 10 000 руб./сутки):


25 х (155 + 150) х 10 000 = 76 250 000 руб.


Текущий ремонт: (принимаем ориентировочно на базе данных, приведенных в затратном методе):


400 000 000 руб.


Портовые сборы, причальная стоянка, административные и прочие расходы:


Ориентировочно принимаем около 200 000 000 руб.


Поправочный коэффициент, учитывающий НДС для отдельных расходов, непредвиденные расходы и расходы на восстановление принимаем на уровне 1,26.


Рассчитаем годовые эксплуатационные расходы:


СТР «ПЕРВЫЙ» –(1 057 200 000 + 857 142 857 + 76 250 000 + 400 000 000 +


200 000 000) х 1,26 = 3 264 147 000 руб.


СТР «ВТОРОЙ»    -.(972 900 000 + 857 142 857 + 76 250 000 + 400 000 000 +


200 000 000) х 1,26 = 3 157 929 000 руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»    - (981 000 000 + 857 142 857 + 76 250 000 + 400 000 000 +


200 000 000) х 1,26 = 3 168 135 000 руб.


Принимаем  эксплуатационные расходы судов как среднее по двум методам:


СТР «ПЕРВЫЙ» – (3 321 208 800 + 3 264 147 000) / 2 = 3 292 677 900 руб.


СТР «ВТОРОЙ»    -. (3 730 974 130 + 3 157 929 000)/2 = 3 444 451 565 руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»    -  (3 657 817 800 + 3 168 135 000)/2 = 3 412 976 400 руб.


Рассчитаем валовой потенциальный доход с учетом принятых допущений:


300 000 х 2,5 х 0,85 х  5 815 = 3 707 062 500 руб.


Рассчитаем чистые операционные доходы по судам:


СТР «ПЕРВЫЙ» – 3 707 062 500 - 3 292 677 900 = 414 384 600  руб..


СТР «ВТОРОЙ»    -.3 707 062 500 -  3 444 451 565 = 262 610 935 руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»    -     3 707 062 500  - 3 412 976 400  = 294 086 100   руб.


Рассчитаем коэффициент капитализации:


Опираясь на данные, приведенные в работе Грибовского�, принимаем:


Безрисковую учетную ставку	16 %,


Менеджмент	4 %,


Низкая ликвидность	4 %,


Ставка на риск	5 %,


Возврат капитала	2 %.


Суммарная ставка капитализации – 16 + 4 + 4 + 5 + 2 =  31 %.


Рассчитаем стоимости судов: 


СТР «ПЕРВЫЙ»		414 384 600  / 0,31 = 1 336 724 516  руб.


СТР «ВТОРОЙ»		262 610 935 / 0,31 =    847 132 048  руб.


СТР «ТРЕТЬИЙ»		294 086 100 / 0,31   =    948 664 839 руб.


СИТУАЦИЯ 2. СУДА ФРАХТУЮТСЯ


Крабовая деликатесная продукция ценится на рыбных рынках капиталистических стран Восточной Азии. В большинстве случаев ее ловом занимаются небольшие суда с малочисленной командой , но технологически хорошо вооруженные с электронными средствами связи и локации. Конкурировать с такими судами, стоимость которых окупается в Японии за 2-3 сезона лова, нашим судам сложно, но условия фрахта могут быть рассмотрены как для лова крабов, так и для обслуживания перевозок. В среднем, при благоприятных обстоятельствах, можно рассчитывать на среднесуточную ставку фрахта в районе 500…700 долларов (сведения Мурманского морского пароходства). Рассчитаем валовой потенциальный доход при годовом фрахте:


700 х 365 х 5815 = 1 485 732 500 руб.


Как видно из сопоставления эксплуатационных расходов с суммой валового потенциального дохода, такие условия фрахта – убыточны. Для повышения доходности потребуется сократить количество членов экипажа и ввести дополнительные договорные условия на процент участия в прибылях  с улова.


СИТУАЦИЯ 3. СУДА ПЕРЕХОДЯТ НА ЛОВ НЕКВОТИРУЕМОЙ РЫБНОЙ ПРОДУКЦИИ


Как было показано выше, среднестатистические затраты на 1 кг. обезличенной рыбы составляли в 1993 г. – 1 430 руб. или 1,21 долл. (при курсе доллара в 1 179 руб./долл.). Средняя производительность СТР – до 3 000 т. рыбы в год  при ее приемной стоимости в 1993 г. порядка 1 600 руб. (неквотируемая продукция) или 1,36 доллара. Рассчитаем чистый операционный доход СТР на 1997 г. в долларовом эквиваленте:


(1,36 – 1,21) х 5 815 х 3 000 000 х 0,55 =  1 439 212 500 руб.,


где: 0,55 – поправочный коэффициент, учитывающий налоговое окружение, страховку и непредвиденные расходы.


Рассчитаем стоимости судов в виде суммы дисконтируемых потоков денег при следующих допущениях:


рассматриваемый период эксплуатации – 5 лет,


стоимость ежегодного ремонта – 400 000 000 руб.(а также для первичного выхода в море),


стоимость перевооружения судов для лова рыбы (технологическое и электронное оснащение )    -  около  900 000 000 руб.,


ставка дисконта – 30 %,


ставка кредитования – сумма 900 000 000 + 400 000 000 = 1300000000 руб. под 20 %  на 5 лет.(аннуитетный возврат капитала). 


Рассчитаем ежегодную сумму аннуитетного возврата капитала:


0,334 х 1 300 000 000 = 434 200 000 руб.,


где: 0,334 – взнос на амортизацию единицы при дисконте 20 % и сроке в 5 лет (таблицы шести функций денег�). 


Рассчитаем ежегодный поток денег:


1 439 212 500 – 434 200 000 – 400 000 000 = 605 012 500 руб.


Рассчитаем общую стоимость судна:


2,436 х 605 012 500 = 1 473 810 450 руб.,


где: 2,436 – текущая стоимость аннуитета за период в 5 лет при дисконте 30%.


Проблематичными являются вопросы со сроками получения кредитов,  временем на переоборудование судов и ежегодной величиной улова (среднестатистический улов по судам составлял в 1993 г. – 332 т.). 


Рассмотренные ситуации показывают, что ориентироваться следует на ситуацию 1 с ловом краба (удельный вес принимаем на уровне 90 %), а ситуации 3 определяем удельный вес на уровне 10 % (слишком много проблематичных вопросов и допущений).


Рассчитаем стоимости судов, обобщая полученные данные:


СТР «ПЕРВЫЙ» –1 336 724 516  х 0,9 +  1 473 810 450 х 0,1 =


1 350 433 109 руб. (Один миллиард триста пятьдесят миллионов четыреста тридцать три тысячи сто девять рублей)


СТР «ВТОРОЙ»    -.    847 132 048 х 0,9 +   1 473 810 450 х 0,1 = 


909 799 888 руб. (Девятьсот девять миллионов семьсот девяносто девять тысяч восемьсот восемьдесят восемь рублей.)


СТР «ТРЕТЬИЙ»    -         948 664 839 х 0,9 +   1 473 810 450 х 0,1 =


1 001 179 400 руб. (Один миллиард один миллион сто семьдесят девять тысяч четыреста рублей.)


СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ И ИТОГОВАЯ ОЦЕНКА СТОИМОСТИ


Для определения рыночной стоимости судов были использованы следующие методы: затратный , рыночных продаж и доходный. Получены следующие результаты: 


Таблица 5


�
СТР «ПЕРВЫЙ»�
СТР «ВТОРОЙ»�
СТР «ТРЕТЬИЙ»�
�
Затратным методом�
3 856 597 000�
9 085 932 000�
6 452 265 000�
�
Методом сравнительных продаж�
1 666 870 000�
1 959 946 000�
1 795 090 000�
�
Методом капитализации дохода�
1 350 433 109 


�
909 799 888�
1 001 179 400�
�



Оценки, полученные этими методами, различаются. Затратный метод не учитывает ситуации на рынке купли – продажи и сдачи в аренду объектов оценки, метод капитализации основывается на ряде допущений и прогнозных оценках , метод сопоставимых рыночных продаж не учитывает будущие тенденции развития рынка. Следует отметить, что рынок купли – продажи аналогичных судов достаточно развит, поэтому экспертам представляется правильным больший удельный вес придать  методу рыночных продаж (60 %), так как он  наиболее приближенно отражает состояние рынка купли - продаж.  Удельные веса доходного метода принять на уровне 35 %, так как он основан на ряде предпосылок.  Соответственно, удельные  веса  затратного  метода  принять на уровне 5 %. 





Итоговые стоимости оцениваемых  объектов:


СТР «ПЕРВЫЙ» – 3 856 597 000 х 0,05 + 1 666 870 000 х 0,6 + 1 350 433 109 х 0,35 = 1 665 602 938 руб. (Один миллиард шестьсот шестьдесят пять миллионов шестьсот две тысячи девятьсот тридцать восемь рублей.)





СТР «ВТОРОЙ»    -.  9 085 932 000 х 0,05 + 1 959 946 000 х 0,6 +  909 799 888 х 0,35 = 1 948 694 161 руб. (Один миллиард девятьсот сорок восемь миллионов шестьсот девяносто четыре тысячи сто шестьдесят один рубль. )





СТР «ТРЕТЬИЙ»    -       6 452 265 000 х 0,05 + 1 795 090 000 х 0,6 + 1 001 179 400 х 0,35 =  1 750 080 040 руб. (Один миллиард семьсот пятьдесят миллионов восемьдесят тысяч сорок рублей.)
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