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И
ññëåäóÿ òåîðåòè÷åñêèå îñíîâû ýêîíîìè÷åñêîãî
ñîäåðæàíèÿ êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ, ìíîãèå àâòî-
ðû [1,2,3,4,5,6,9] â ìåòîäîëîãè÷åñêîì ïîäõîäå

åãî ôîðìèðîâàíèÿ âûäåëÿþò êðèòåðèé ñáàëàíñèðîâàí-
íîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è ïðîèçâîäñòâåííûõ
ñòðóêòóð. Íî ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â óñëîâèÿõ ðûíêà, ìíîãîîá-
ðàçèÿ îðãàíèçàöèîííûõ ôîðì è ôîðì ñîáñòâåííîñòè
åäèíûé ïîäõîä ê îöåíêå êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèé ÿâëÿëñÿ
áû îøèáêîé. Íåîáõîäèìà îïðåäåëåííàÿ êëàññèôèêàöèÿ
ïðèíöèïîâ, ìåòîäîëîãè÷åñêèõ ïîäõîäîâ è ìåòîäîâ â
îöåíêå êàïèòàëà, êàæäûé èç êîòîðûõ ïðàâîìåðíåå ðàñ-
ñìàòðèâàòü ñ òî÷êè çðåíèÿ öåëè ïðåäïðèÿòèÿ íà êàêîé-òî
îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðåìåíè.

Òàê, àíàëèçèðóÿ ëèòåðàòóðíûå èñòî÷íèêè ïî ôîðìè-
ðîâàíèþ ñîâîêóïíîãî êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ [8,10-20],
ìû ïðèøëè ê âûâîäó, ÷òî ìîæíî âûäåëèòü íåêèé ïðèíöèï
èçìåíåíèÿ, ïðèñóùèé ëþáîé îáùåñòâåííîé ôîðìàöèè.
Íàèáîëåå õàðàêòåðíûì òèïîì èçìåíåíèÿ ÿâëÿþòñÿ òàê
íàçûâàåìûå öèêëû æèçíè, êëàññèôèöèðîâàííûå íàìè â
÷åòûðå ñòàäèè - çàðîæäåíèå, ðîñò, ñòàáèëüíîñòü, óïàäîê,
ñì.  òàáë.1.

Öèêë  çàðîæäåíèÿ
- õàðàêòåðèçóåòñÿ íàñûùåíèåì ïðîèçâîäñòâà ðåñóð-

ñàìè, ôîðìèðîâàíèåì è ñòàíîâëåíèåì êàïèòàëà ïðåä-
ïðèÿòèÿ. Ñáàëàíñèðîâàííîñòü ðåñóðñíîãî ïîòåíöèàëà
âûñòóïàåò çäåñü êàê ñòàðòîâîå óñëîâèå äëÿ âûáîðà îïòè-
ìàëüíîãî ðàçìåðà ïðåäïðèÿòèÿ. Íà äàííîì ýòàïå öåëå-
ñîîáðàçåí çàòðàòíûé ïîäõîä â îöåíêå êàïèòàëà ïðåäïðè-
ÿòèÿ. Îí îñíîâàí íà ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî çàòðàòû íà ôîð-

ìèðîâàíèå êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ è íàñûùåíèå åãî ðå-
ñóðñàìè ÿâëÿþòñÿ ïðèåìëåìûì îðèåíòèðîì äëÿ îïðåäå-
ëåíèÿ ñòîèìîñòíîé îöåíêè ñîâîêóïíîãî êàïèòàëà ïðåä-
ïðèÿòèÿ.

Öèêë  ðîñòà
- ìû õàðàêòåðèçóåì êàê áûñòðîå ðàçâèòèå êàïèòàëà

ïðåäïðèÿòèÿ è ïåðèîä ðîñòà äîõîäîâ îò åãî èñïîëüçîâà-
íèÿ. Ñáàëàíñèðîâàííûé ðåñóðñíûé ïîòåíöèàë âî âçà-
èìîñâÿçè ñ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðè-
ÿòèÿ îòðàæàåò ðîñò ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà è ðîñò
åãî ñîâîêóïíîãî êàïèòàëà. Íà äàííîì ýòàïå öåëåñîîáðà-
çåí äîõîäíûé ïîäõîä â îöåíêå êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ. Îí
âêëþ÷àåò â ñåáÿ ìåòîä êàïèòàëèçàöèè äîõîäîâ (ïðÿìàÿ
êàïèòàëèçàöèÿ), â îñíîâå êîòîðîãî ëåæèò ðàñ÷åò òåêóùåé
ñòîèìîñòè áóäóùèõ (ïîòåíöèàëüíûõ) äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ
îò èñïîëüçîâàíèÿ (ñîñòàâëÿþùèõ êàïèòàë) ñáàëàíñèðî-
âàííûõ ýëåìåíòîâ ðåñóðñíîãî ïîòåíöèàëà (äîõîä âûðà-
æàåòñÿ â âûðó÷êå).

Öèêë  ñòàáèëüíîñòè
- õàðàêòåðèçóåòñÿ ïåðèîäîì ðàâíîâåñèÿ, ñòàáèëüíûå

äîõîäû, ñôîðìèðîâàâøèéñÿ ðûíîê ñáûòà ïðîäóêöèè, ñî-
çäàíèå èíôðàñòðóêòóðû è ò. ä. Ñáàëàíñèðîâàííûå ìàòå-
ðèàëüíûå è îðãàíèçàöèîííûå ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà
ïîëíîñòüþ óäîâëåòâîðÿþò ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå ðûíêà íà
ðåñóðñû è ñ ó÷åòîì ñòàáèëüíîé è îïòèìàëüíîé ýôôåê-
òèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà ìîãóò âûñòóïàòü êðèòåðèåì â îá-
ùåé îöåíêå ñòîèìîñòè êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ. Öåëåñîîá-
ðàçåí ñðàâíèòåëüíûé (ðûíî÷íûé) ïîäõîä. Îí ìîæåò áûòü,
ïðèìåíèì òîëüêî ê ðàçâèòûì ñåêòîðàì ýêîíîìèêè è îñ-
íîâàí íà ñîïîñòàâëåíèè àíàëèçà òåêóùåé ñòîèìîñòè êà-
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ïèòàëà è çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ ôîðìèðîâàíèåì ñáàëàíñè-
ðîâàííîãî ðåñóðñíîãî ïîòåíöèàëà ïðè èçíà÷àëüíîì ñòà-
íîâëåíèè êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ.

Öèêë  óïàäêà
- õàðàêòåðèçóåòñÿ ïåðèîäîì çàìåùåíèÿ ïðîèçâîä-

ñòâà ðåñóðñàìè, ñïàäîì ïðîèçâîäñòâà, óìåíüøåíèåì
ñòîèìîñòè êàïèòàëà íà ïðåäïðèÿòèè. Íàðóøàåòñÿ ðåñóð-
ñíàÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ. Ðåîðãàíèçàöèÿ
ðåñóðñíîé áàçû êîððåêòèðóåò ïðîèçâîäñòâåííûå ïî-
äðàçäåëåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, óðîâåíü åãî ïðîèçâîäñòâà è
ñïåöèàëèçàöèþ äî ñòàäèè ðîñòà è áûñòðîãî ðàçâèòèÿ êà-
ïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ. Îöåíêó êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ íà
äàííîì ýòàïå öåëåñîîáðàçíî îöåíèâàòü ñ òî÷êè çðåíèÿ
çàòðàòíîãî ìåòîäà.

Ñðàçó îãîâîðèìñÿ, ÷òî ïðåäñòàâëåííûå âûøå öèêëû
íåîáõîäèìî ðàññìàòðèâàòü âî âçàèìîñâÿçè äðóã ñ äðó-
ãîì. Êàæäûé îáîçíà÷åííûé öèêë ïðåäïðèÿòèÿ ðàçâèâà-
åòñÿ äî îïðåäåëåííîãî óðîâíÿ è ïåðåõîäèò â äðóãîé. Íå-
ãàòèâíàÿ ñèòóàöèÿ â ýêîíîìèêå âî ìíîãîì îáóñëîâëåíà
êàê ðàç òåì, ÷òî ïðåäïðèÿòèÿ, ðåîðãàíèçîâàâ ñâîþ îðãà-
íèçàöèîííî-ïðàâîâóþ ôîðìó (öèêë, çàðîæäåíèå), òàê è
íå ïåðåøëè íà ñòàäèþ ðîñòà, à îñòàëèñü â óïàäêå.

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî îñíîâíàÿ ðîëü â ïîýòàïíîì ðàçâèòèè
ïðåäïðèÿòèé è ôîðìèðîâàíèè êàïèòàëà äîëæíà ïðèíàä-
ëåæàòü ñáàëàíñèðîâàííîñòè ìàòåðèàëüíûõ è îðãàíèçà-
öèîííûõ ôàêòîðîâ êàïèòàëà, áàçèðóþùåéñÿ íà íàñûùå-
íèè è çàìåùåíèè ïðîèçâîäñòâà ðåñóðñàìè.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 7-8 èþëü-àâãóñò 2013 ã.68

ËÈÒÅÐÀÒÓÐÀ
1. Æèðíîâà Ò.Â Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóùíîñòü ìàòåðèàëüíûõ è îðãàíèçàöèîííûõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà â ðåñóðñîîáåñïå÷åííî-ñòè ïðåäïðèÿòèÿ // Âåñòíèê ÎÃÓ.
- ¹ 3, 2007 - Ñ .82-86 
2. Æèðíîâà Ò.Â. Ñèñòåìíûé ïîäõîä ê èññëåäîâàíèþ ìîíèòîðèíãà ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ïðîìûø-ëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ // Âåñòíèê
Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. ¹ 11, 2011
3. ×åáûêèíà Ì.Â. Ìåòîäè÷åñêèå ïîäõîäû â îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ìàðêåòèíãîâûõ ôàêòîðîâ êîíêóðåíòîñïî-ñîáíîñòè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ // Âåñòíèê ÎÃÓ. - ¹12, 2004. - Ñ.101-106 
4. ×åáûêèíà Ì.Â. Ôîðìèðîâàíèå ìàðêåòèíãà ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé êàê áàçîâàÿ ñòðàòåãèÿ ïîâûøåíèÿ ñòîèìîñòè ïðåäïðè-ÿòèé // Âåñòíèê ÎÃÓ. - ¹8, 2005.
- Ñ. 120-125

Òàáëèöà  1.

Характеристика основных методологических подходов оценки капитала сельскохозяйственного предприятия

Îñíîâíûå öèêëû
ðàçâèòèÿ
êàïèòàëà

ïðåäïðèÿòèÿ

Õàðàêòåðèñòèêà öèêëà è åãî öåëü Ìåòîäîëîãè÷åñêèé ïîäõîä è åãî
õàðàêòåðèñòèêà

Зарождение

Насыщение производства ресурсами, формирование
и становление капитала предприятия. Сбалансиро-
ванность ресурсного потенциала выступает как стар-
товое условие для выбора оптимального размера
предприятия

Целесообразен затратный подход в оценке капитала
предприятия. Он основан на предположении, что за-
траты на формирование капитала предприятия и на-
сыщение его ресурсами являются приемлемым ори-
ентиром для определения стоимостной оценки сово-
купного капитала предприятия

Рост

Быстрое развитие капитала предприятия и период
роста доходов от его использования. Сбалансиро-
ванный ресурсный потенциал во взаимодействии с
производственной деятельностью предприятия отра-
жает рост эффективности производства и рост его
совокупного капитала

Целесообразен доходный подход в оценке капитала
предприятия. Он включает в себя метод капитализа-
ции доходов (прямая капитализация), в основе кото-
рой положен расчет текущей стоимости будущих (по-
тенциальных) доходов, полученных от использова-
ния (составляющих капитал) сбалансированных эле-
ментов ресурсного потенциала. Доход выражается в
выручке

Стабильность

Период равновесия - стабильные доходы, сформи-
ровавшийся рынок сбыта продукции, создание ин-
фраструктуры. Сбалансированные материальные и
организационные факторы производства полностью
удовлетворяют спрос и предложение рынка на ре-
сурсы с учетом стабильной и оптимальной эффек-
тивности производства, может выступать критерием
в обшей оценке стоимости капитала предприятия

Целесообразен сравнительный (рыночный) подход.
Может быть применен только к развитым секторам
экономики. Основан на сопоставлении анализа теку-
щей стоимости капитала и затрат, связанных с фор-
мированием сбалансированного ресурсного потен-
циала при изначальном становлении капитана пред-
приятия

Упадок

Период замещения производства ресурсами, спадом
производства, уменьшением стоимости капитала
предприятия. Реорганизация ресурсной базы коррек-
тирует производственные подразделения уровень
его производства и специализацию до стадии роста и
быстрого развития капитала

Целесообразен затратный механизм в оценке капита-
ла предприятия (стадия зарождения)
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