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ВВЕДЕНИЕ 

 

Курсовой проект самостоятельно готовится студентом на основе ис-

пользования соответствующих исходных данных, включая данные по кон-

кретным инвестиционным проектам в сфере недвижимости, а также мате-

риалам учебной, научной и иной литературы. 

Целью подготовки студентами курсового проекта является расшире-

ние и углубление знаний по важнейшим вопросам управления имуще-

ственного комплекса, формирование самостоятельного экономического 

мышления, а также умения работать над статистическими материалами, 

относящимися к сфере управления имущественного комплекса. 

Целью данного проекта является определение стоимости нематери-

альных активов (интеллектуальная собственность; имущественные права; 

отложенные, или капитализированные, затраты). 

Задачами курсового проекта являются: анализ объектов недвижимо-

сти, определить стоимость затратным подходом (методами  исходных 

(начальных) затрат, восстановительной стоимости, стоимости замещения), 

доходным подходом (методами преимущества в прибыли , избыточных 

прибылей), сравнительным подходом (методами стоимости приобретения 

(создания), сделок, оценки стоимости деловой репутации (гудвилла)). 

Каждый студент, изучающий дисциплину «Управление имуществен-

ного комплекса» по учебному плану, должен подготовить курсовой проект 

в соответствии с рекомендациями, изложенными в настоящих методиче-

ских указаниях, по определенной преподавателем теме с использованием 

содержащихся в составе задания исходных данных и защитить курсовой 

проект в установленный срок. 

В процессе подготовки курсового проекта студенты могут пользо-

ваться методической помощью преподавателей кафедры, консультиро-

ваться у них по вопросам темы курсового проекта, структуре изложения 

материала, подборе источников, на основе которых предстоит подготовить 

курсовой проект к защите. При этом недопустимо простое копирование 

содержания соответствующих источников. 
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ОЦЕНКА СТОИМОСТИ НЕМАТЕРИАЛЬНЫХ АКТИВОВ 

 

Оценка (определение стоимости) нематериальных активов зависит от 

способа их приобретения. Нематериальные активы могут быть внесены в ка-

честве вклада в уставный капитал, приобретены за плату у других организа-

ций, получены безвозмездно или созданы на самом предприятии. Поэтому 

оценка может быть произведена по договоренности сторон, исходя из затрат 

на приобретение, по рыночной стоимости, по стоимости изготовления. 

Первоначальная стоимость нематериальных активов, внесенных в 

счет вклада в уставный (складочный) капитал организации, определяется 

исходя из их денежной оценки, согласованной учредителями (участника-

ми) организации, если иное не предусмотрено законодательством. 

Первоначальная стоимость нематериальных активов, приобретен-

ных за плату, определяется как сумма всех фактических расходов на при-

обретение (за исключением налогов на добавленную стоимость и иных 

возмещаемых налогов) и приведение их в состояние, пригодное для ис-

пользования в запланированных целях. 

Первоначальная стоимость нематериальных активов, полученных 

организацией по договору дарения (безвозмездно), соответствует их ры-

ночной стоимости на дату принятия к бухгалтерскому учету. 

Первоначальная стоимость нематериальных активов, созданных са-

мой организацией, рассчитывается как сумма всех фактических расходов 

на их создание, изготовление (израсходованные материальные ресурсы, 

оплата труда, услуги сторонних организаций, патентные пошлины, связан-

ные с получением патентов, свидетельств, и т.п.), за исключением налогов 

на добавленную стоимость и иных возмещаемых налогов. 

Первоначальная стоимость нематериальных активов, полученных по 

договорам, предусматривающим исполнение обязательств (оплату) неде-

нежными средствами, определяется исходя из стоимости товаров, пере-

данных или подлежащих передаче организацией. Стоимость этих товаров 

устанавливают исходя из цены, по которой в сравнимых обстоятельствах 

обычно организация определяет стоимость аналогичных товаров. 

Стоимость нематериальных активов, по которой они приняты к бух-

галтерскому учету, не подлежит изменению, кроме случаев, установлен-

ных законодательством . 

Оценка нематериальных активов, стоимость которых при приобрете-

нии определена в иностранной валюте производится в рублях путем пере-

счета иностранной валюты по курсу Центрального банка ., действующему 

на дату приобретения организацией объектов по праву собственности, хо-

зяйственного ведения, оперативного управления. 

В оценке нематериальных активов можно использовать три основ-

ных подхода: доходный; затратный; сравнительный. 
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ЗАТРАТНЫЙ ПОДХОД 

 

Затратный подход к оценке стоимости объектов интеллектуальной 

собственности, кроме двух общих для этого подхода методов (восстанов-

ления и замещения), включает специфический для данного вида объектов 

оценки метод начальных затрат. Расчет производится путем суммирования 

всех затрат, относимых к оцениваемой интеллектуальной собственности в 

текущих ценах с учетом износа, прибыли, налогов и обязательных плате-

жей НИОКР, доводки, маркетинга, пошлин.  

Затратный подход применяется при определении всех видов объек-

тов интеллектуальной собственности, а также стоимости лицензий. Он 

предполагает, что рыночная стоимость объектов интеллектуальной соб-

ственности и прав на него выше затрат производителя и определяется по-

лезностью и предложением подобных объектов на рынке. 

 

 

МЕТОД ИСХОДНЫХ (НАЧАЛЬНЫХ) ЗАТРАТ 

 

Метод основан на учете фактических затрат, зафиксированных в 

бухгалтерской документации, с учетом индексации. Применяется при воз-

можности четко оценить исторически произведенные затраты во времени. 

Метод заключатся в выполнении следующих процедур: 

 корректировки затрат по существу — анализ полученной информа-

ции и выделение суммы расходов, которые пошли на разработку 

данного нематериального актива; 

 корректировки затрат по времени (индексация) — анализ изменения 

стоимости денег во времени, перевод всех понесенных затрат в те-

кущую стоимость с помощью специальных индексов (индекс — де-

флятор, индексы потребительских цен, отраслевые индексы). 

Стоимость определяется в следующей последовательности: 

 выявляются все фактические затраты, связанные с созданием и вве-

дением в действие активов, суммы и даты, когда эти затраты произ-

ведены (все расходы, связанные с созданием или приобретением 

ОИС и доведением их до коммерческого применения, налоги и сбо-

ры, таможенные, патентные и другие пошлины и т. д.); 

 производится корректировка затрат на величину индекса цен по дате 

оценки. Алгоритм пересчета аналогичен алгоритму корректировка 

материальных затрат на величину индекса цен. Затраты, произведен-

ные до 15-го числа, относят на начало, 15 числа и позже — на конец 

месяца (начало следующего) месяца; 

 определяется величина износа ОИС, рассчитывается остаточная сто-

имость затрат 

 

              ,      (1) 
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где             — коэффициент устаревания,  

      Тост — оставшееся время действия патента,  

     Тобщ — общее время действия патента; 

 определяется скорректированная общая величина затрат; 

 к скорректированной величине затрат добавляется сумма: 

  

            ,      (2) 

 

где %нп — разумная предпринимательская прибыль, % налог — 

налоги, обязательные платежи, которые предстоит выплатить; 

— определяется текущая стоимость ОИС: 

            ∑ (   ∏      
 
    ∏      

 
    

    

    
         

   

        ),       (3) 

Результаты расчета стоимости затрат сводятся в таблице 1. 

Таблица 1  

Расчет стоимости нематериальных активов методом начальных затрат 
№ Статьи 

затрат 

Годы 

20ХХ 20ХХ 

сумма дата коэф-

фици-

ент 

kTeк 

скоррек-

тирован-

ная 

сумма 

сум

ма 

дата коэф-

фици-

ент 

kTeк 

скоррек-

тирован-

ная 

сумма 

1 

2 

п 

         

ИТОГО (по годам)    

Коэффициент приведения затрат к дате 

оценки текущего года kTeкг 

   

Приведенные затраты по годам    

ИТОГО (за все годы)  

Добавляется предполагаемая прибыль (N 

%), включая налог на прибыль: 

(1 + N) • Итого за все годы 

 

Срок действия патента (месяцев) Тобщ  

Оставшийся срок действия патента (ме-

сяцев) Тост 

 

Коэффициент устаревания kА =tост / tобщ  

ИТОГО (Зтек)  

 

 

 

 

 

 



7 
 

МЕТОД ВОССТАНОВИТЕЛЬНОЙ СТОИМОСТИ 

 

Метод восстановительной стоимости в оценке объектов интеллекту-

альной собственности имеет особенности только в подходе к расчету, где 

учитываются все затраты, необходимые для создания и оформления акти-

ва, доведения его до коммерческого использования и получения прибыли. 

При этом используется формула 

 

         ∑         
 
   ,     (4) 

 

где Кс= 1- Тт/Тн — коэффициент старения;  

    Зk – затраты на создание актива, включая прибыль, налоги и платежи;  

   Тт – текущий срок действия охранного документа,  

  Тн – номинальный (весь) срок действия охранного документа,   

 КИк — коэффициент индексации, учитывающий изменение индек-

сов цен, если в нем возникает необходимость. 
 
 

МЕТОД СТОИМОСТИ ЗАМЕЩЕНИЯ 

 

Метод стоимости замещения в применении к оценке стоимости объ-

ектов интеллектуальной собственности также, как и метод восстанови-

тельной стоимости, обладает особенностями в алгоритме расчета. Расходы 

на замещение объекта оценки путем создания другого объекта, аналогич-

ного ему по функциональным возможностям и потребительским свой-

ствам, могут включать те же статьи, что и в методе восстановления. Одна-

ко следует иметь в виду, что в данном методе учитываются вознагражде-

ния не авторам оцениваемого объекта интеллектуальной собственности, а 

лицам, содействовавшим созданию (или приобретению) объекта, замеща-

ющего оцениваемый объект. Расчеты необходимо произвести в двух или 

нескольких вариантах и принять среднее значение в качестве стоимости 

оцениваемого объекта (табл. 2). 

Таблица 2  

Расчет стоимости объекта интеллектуальной собственности  

методом замещения 
Статья затрат Код 

строки 

Вариант I Вариант 

II 

Вариант 

III 

Заработная плата 620    

Аренда 910 

911 

   

Амортизация основных средств 411    

Прочие затраты 650    

Итого по элементам затрат 660    

Прибыль предпринимателя 

п, % 

    

ИТОГО  А Б В 

Стоимость объекта оценки  (А + Б + В) : 3 
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При оценке стоимости товарного знака можно использовать: 

             ∑                               ,  (5) 

где Кс = 1 + Тф : Тн — коэффициент времени использования товар-

ного знака;  

     Тф— срок службы товарного знака фактический;  

     Тн — срок службы товарного знака номинальный (принимается 10 лет); 

        — затраты на дизайн (разработку) товарного знака;  

       — затраты на производство товарного знака; 

        — затраты на регистрацию товарного знака; 

        — маркетинговые затраты при продвижении товарного знака;  

       — прочие затраты, связанные с использованием товарного знака; 

      , — коэффициент индексации, если в нем возникает необходимость;  

      — коэффициент масштабности использования товарного знака;  

Км = 2,0, если объем товарооборота товаров с данным товарным зна-

ком более 1 млн долл. в мес.;  

Км = 1,8 при 500—1000 тыс. долл. в мес.;  

Км = 1,6 при 100—500 тыс. долл. в мес.;  

Км = 1,4 при 50—100 тыс. долл. в мес.;  

Км = 1,2 при 10—50 тыс. долл. в мес.;  

Км = 1 —до 10 тыс. долл, в мес.;  

Кэв — коэффициент эстетического восприятия (узнаваемости). 

Согласно приказу Госпатенткомитета от 17.04.98 № 20, Минфина № 

709 от 20.04.98 при использовании товарного знака более 20 лет Кэв равен 

1,3; 5—10 лет — 1,2; 3—5 лет — 1,1; 1—3 года — 1,05; менее 1 года — 1,0. 

Определение рыночной стоимости объекта интеллектуальной соб-

ственности и прав на него на основе всех понесенных затрат позволяет до-

статочно точно определить его стоимость на основе величины вложенных 

средств, но не учитывает влияния возможного коммерческого успеха или 

неудачи на величину стоимости объекта интеллектуальной собственности 

и нематериальных активов. 

Это влияние в большей мере отражает доходный подход. 

 

 

ДОХОДНЫЙ ПОДХОД 

 

Доходный подход к оценке объектов интеллектуальной собственно-

сти состоит из традиционных для него методов дисконтирования денеж-

ных потоков и прямой капитализации. Специфика их применения заклю-

чается в виде используемого в расчетах дохода, приносимого объектом 

оценки. В расчетах используются: 

 преимущество в прибыли; 

 выигрыш в себестоимости; 

  освобождение от роялти. 
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Первые два вида дохода определяются как разность между соответ-

ствующими показателями деятельности: 

 компании до и после принятия к использованию оцениваемого объ-

екта интеллектуальной собственности; 

  двух компании, выпускающих одинаковую продукцию, но одна ис-

пользует объект оценки, другая не использует. 

Размер дохода, приносимого объектом оценки, может быть опреде-

лен по величине роялти, которую надо было бы платить, если бы данный 

нематериальный актив был приобретен по лицензионному договору — ме-

тод освобождения от роялти. 

 

 

МЕТОД ПРЯМОЙ КАПИТАЛИЗАЦИИ 

 

Пример применения метода прямой капитализации. 

Определить стоимость прав использования объекта интеллектуаль-

ной собственности для стирального порошка «Лепсил» по состоянию на 

01.11.17. 

В результате идентификации и анализа установлено: 

 базовая ставка — 9 %; 

  уровень инфляции — 6 %; 

  сумма рисков — 10 %; 

  норма доходности средняя по отрасли — 0,2; 

  цена 1 кг порошка «Лепсил» после разработки и внедрения отбели-

вающего эффекта стала выше на 0,5 руб.; 

  себестоимость изменилась незначительно; 

  чистая прибыль 1 кг стирального порошка «Лепсил» с учетом инве-

стиционных затрат возросла на 0,15 руб.; 

  объем производства — 15 000 т (15 000 000 кг) / год 

Решение. 

1. Общий рост чистой прибыли за счет использования ОИС, позво-

ляющий получить отбеливающий эффект: 

 

                                    

 

2. Коэффициент капитализации (кумулятивный метод): 

 

                               
 

Средняя норма доходности, с учетом средней для отрасли: 
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3. Рассчитывается рыночная стоимость ОИС (получение отбеливаю-

щего эффекта): 

 

                                    
 

Ответ: стоимость прав использования объекта интеллектуальной соб-

ственности для стирального порошка «Лепсил» равна 98 857,76 тыс. руб. 

Рыночная стоимость ОИС при использовании метода дисконтиро-

вания денежных потоков рассчитывается по известным формулам: 

1) если величины денежных потоков по годам прогнозного периода 

различаются, то по формуле  

 

   ∑
   

      
 

  

      
 
    ,     (6) 

 

2) если постоянны, то по формуле 

 

      
         

 
 

  

      
,     (7) 

 

Пример: 

 Определить рыночную стоимость ОИС при условии, что денежный 

поток определяется следующим образом: первые три года — поступления 

500 руб., четвертый год — 300 руб., далее в течение двух лет — по 200 

руб. Ставка дисконтирования — 12 % годовых. Решение. В решении зада-

чи можно использовать формулу: 

1)  дисконтирования денежных потоков (6): 

 

                                                      

                

 

2) аннуитета постнумерандо  

 

 
Ответ: рыночная стоимость ОИС равна 1225 руб. 
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МЕТОД ПРЕИМУЩЕСТВА В ПРИБЫЛИ 

 

Метод преимущества в прибыли используют, когда есть возмож-

ность с приемлемой точностью определить преимущество в прибыли, со-

здаваемое объектом интеллектуальной собственности. 

Процедура определения стоимости ОИС или другого нематериально-

го актива: 

1) устанавливается возможная продолжительность периода получения 

дохода, но не более срока службы актива; 

2) оцениваются дополнительная выручка, позволяющие прогнозировать чи-

стую прибыль по годам предполагаемого периода использования ОИС; 

3) определяется величина преимущества в прибыли (величина допол-

нительной чистой прибыли (ДЕг), приходящегося на долю объекта 

оценки по годам прогнозируемого периода; 

4) определяется ставка дисконтирования (г); 

5) рассчитывается рыночная стоимость ОИС дисконтированием допол-

нительной чистой прибыли (АЕ), за весь период получения дохода от 

объекта оценки по формулам 6 или 7. 

Пример: 

Определить стоимость объекта интеллектуальной собственности, ис-

пользуемого в производстве в течение пяти лет, позволяющего получить пре-

имущество в прибыли в сравнении с прибылью конкурента (аналогичной ком-

панией отрасли). Показатели и расчет стоимости НМА даны в табл. 3. 

Таблица 3 

Финансовые показатели и расчет стоимости НМА 
Показатель 1 год 2 год 3 год 4 год 5 год 

Объем производства, шт. 125 000 155 000 170 000 185 000 187 000 

Прибыль лицензиата, руб./шт. 15 000 18 235 21 000 21 765 21 800 

Прибыль конкурента, руб./шт. 12 500 14 700 17 800 19 000 19 500 

Расходы на ОИС, руб./шт. 250 280 300 330 350 

Ставка дисконтирования, % 25 23 21 19 18 

 Преимущество в прибыли, руб./ шт. 2250 3255 2900 2435 1950 

Дополнительная чистая прибыль 281 250 

000 

504 525 

000 

493 000 

000 

450 475 

000 

364 650 

000 

Фактор текущей стоимости 0,8 0,66098 0,56447 0,49867 0,43711 

Стоимость по годам 225 000 

000 

333 482 

054 

278 285 

648 

224 637 

806 

159 391 

876 

Стоимость 

общая 

1 220 797 383 

 

Ответ: стоимость ОИС, используемого в производстве в течение 

пяти лет равна 1,22 млрд. руб. 
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МЕТОД ИЗБЫТОЧНЫХ ПРИБЫЛЕЙ 
 

Метод избыточных прибылей исходит из того, что все объекты интел-

лектуальной собственности, в том числе неидентифицированные (невыделен-

ные) нематериальные активы предприятия участвуют в формировании общей 

прибыли предприятия. Стоимость деловой репутации предприятия (гудвилла) 

методом избыточных прибылей рассматривается как стоимость части немате-

риальных активов, создающих прибыль сверх среднерыночной. 

Последовательность определения стоимости деловой репутации 

предприятия (гудвилла) методом избыточных прибылей: 

 рассчитывается среднеотраслевая рентабельность как отношение годо-

вой чистой прибыли к среднегодовой стоимости собственных средств отрасли: 

 определяется рентабельность действующего предприятия как от-

ношение годовой чистой прибыли к среднегодовой стоимости собствен-

ных средств предприятия; 

 определяется избыточная прибыль, для чего разность между среднеот-

раслевой рентабельностью и рентабельностью предприятия умножается на ве-

личину среднегодовой стоимости собственных средств предприятия: 

а) рассчитывается коэффициент капитализации; 

б) рассчитывается стоимость нематериальных активов как частное от 

деления величины избыточной прибыли на коэффициент капитализации; 

в) определяется часть стоимости нематериальных активов, приходяща-

яся на долю оцениваемого гудвилла. 

Этот метод используется, когда разность между среднеотраслевой 

рентабельностью и рентабельностью предприятия положительная. Эта 

разность определяет степень избыточности прибыли в данном бизнесе. 

По результатам анализа финансового состояния предприятия состав-

лен нормализованный баланс (табл. 4). 

Таблица 4 

Нормализованный баланс компании «Б» 
Актив Стоимость, тыс. руб. Пассив Стоимость, 

тыс. руб. 

Оборотные активы 195 000 Уставной капитал 1 000 000 

Денежные средства 100 000 Дополнительный капи-

тал 

228 248,5 

ТМ запасы 95 000 Нераспределенная чи-

стая прибыль 

20 000 

Основные активы 1 395 000 Итого собственных 

средства 

1 248 248,5 

в том числе: Краткосрочные обяза-

тельства 

155 000 

земля 420 000 

здания (остаточная 

стоимость) 

550 000 Облигационный заем 186 751,5 

оборудование (оста-

точная стоимость) 

350 000  

Прочие активы 75 000 

Итого активы 1 590 000 Итого пассивы 1 590 000 
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Нормализованная (среднегодовая) чистая прибыль 240 000 тыс. руб. 

Средний доход на собственный капитал по отрасли (рентабельность 

по собственному капиталу) 15 %. 

Коэффициент капитализации 20 %. 

Решение. 

Величина собственного капитала (СК): 

 

                                                            
                      

 

Средний доход на собственный капитал по отрасли (рентабельность 

по собственному капиталу) 15 %, поэтому доходность (средняя прибыль) 

собственного капитала: 

 

                                               

 

Тогда избыточная прибыль: 

 

                                        

Стоимость гудвилла определяется как частное от деления избыточ-

ной прибыли на коэффициент капитализации: 
 

                                        
 
Ответ: стоимость гудвила компании «Б составляет 263 813,63 тыс. руб. 

Если данные о среднеотраслевой рентабельности недостаточны или 

отсутствуют, а избыточную прибыль приходится определять, базируясь 

только на данных предприятия, то используют формульный метод. 

Суть его заключается в том, что вместо среднеотраслевой рентабель-

ности используются ретроспективные данные о прибыли предприятия. 

Последовательность расчета: 

 определяется средний доход (чистая прибыль) за ретроспективный период; 

 определяется среднегодовая рыночная (не балансовая) стоимость 

материальных активов за этот же ретроспективный период (        ); 

 из среднегодовой рыночной стоимости материальных активов вы-

читаются среднегодовые стоимости отдельно идентифицированных нема-

териальных активов, но не включенных в бухгалтерский баланс, и всех 

обязательств; 

 определяется прибыль материальных активов по отраслевым пока-

зателям нормы прибыли (        ): 

 из величины, полученной чистой прибыли, вычитается прибыль от 

материальных активов; 

  если имеется избыточный доход, то этот доход капитализируется:  
 

                                                 ,   (8) 
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Пример: 

Определить стоимость деловой репутации, если по результатам ана-

лиза баланса и финансовых результатов выявлено следующее: 

 отраслевой показатель нормы прибыли:          = 15 %; 

  доходность компании iK =20 %. 

Финансовые показатели представлены в табл. 5. 

Таблица 5 

 Определение чистой прибыли на усредненные материальные активы 
Год Рыночная 

стоимость 

активов 

Отделимые нематериаль-

ные активы (НМА) (-) 

Обязательства 

(-) 

Данные для 

расчета 

Чистая 

прибыль 

2005 1 075 600 9800 210 000 767 600 165 000 

2006 1 086 870 120 000 245 000 721 870 173 000 

2007 1 198 900 150 000 296 000 752 900 185 000 

2008 1 360 500 130 000 310 000 920 500 210 000 

2009 1 590 000 120 000 350 000 1 120 000 240 000 

Итого за 5 лет  4 282 870  

Среднее за 5 лет  856 574  

Прибыль на средние материальные активы при норме прибыли 15 % 128 

486,1 

Решение. 

1. На основании ретроспективных данных прибыли предприятия со-

ставляется табл. 6.9 данных. 

2. Избыточная прибыль: 240 000 - 128 486 = 111 514 (тыс. руб.). 

3. Стоимость деловой репутации (неотделимых НМА) при коэффи-

циенте капитализации iK =20 %:  

 

            
         

 
            

            

    
              

 

Ответ: стоимость исключительных прав использования изобретения 

равна 89 045 780 руб. 
 

Применение метода освобождения от роялти предполагает, что раз-

решение на использование патента на данный объект интеллектуальной 

собственности может быть предоставлена кому-либо на договорной основе 

за определенные процентные отчисления от выручки —роялти. Однако, 

патентообладатель не должен платить роялти, поэтому метод называется 

«освобождение от роялти». Процедура определения стоимости объекта 

оценки этим методом следующая: 

1) составляются прогнозы объема выпуска продукции в натуральном 

выражении (АО, выручки (В). Эти показатели являются базой для расчета 

возможных выплат роялти; определяется ставка роялти (гр); 

2) определяется ставка роялти (rp) 

3) определяется полезный срок использования объекта оценки 

(n)(период начисления роялти);  

https://studme.org/333803/ekonomika/opredelenie_stoimosti_nematerialnyh_aktivov#annot_4
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4) рассчитываются возможные выплаты по роялти как процентные 

отчисления от выручки при прогнозируемом объеме продукции;  

5) определяются возможные затраты по роялти, связанные с исполь-

зованием патента или лицензионного соглашения (Зп);  

6) рассчитываются потоки дохода (чистой прибыли) по роялти;  

7) определяется фактор текущей стоимости;  

8) определяется рыночная стоимость объекта оценки методом дис-

контирования денежного потока или ануитета постумерандо (при постоян-

ной величине дохода). 

Планируется выпуск продукции с использованием изобретения 

«XXX», охраняемого патентом РФ № ... (приоритет от 18.03.2002). Данные 

представлены в табл. 4. Ставка дисконтирования 20 %, расходы по под-

держанию патента несет лицензиат. 

Решение представлено в табл. 6. 

Таблица 6 

Исходные данные и определение стоимости патента методом 

 освобождения от роялти 
Показатель 1 год 2 год 3 год 4 год 5 год 

Объем производства, шт. 75 000 83 000 98 000 129 000 130 000 

Цена, руб./кг 3500 3200 2800 2700 2500 

Выручка, тыс. руб. 262 500 265 600 274 400 348 300 325 000 

Роялти,% 5 5 5 4 4 

Доход от роялти, тыс. руб 13 125 13 280 13 720 13 932 13 000 

Показатель 1 год 2 год 3 год 4 год 5 год 

Расходы по поддержанию па-

тента, руб. 

2700 2700 2700 2300 2300 

Балансовая прибыль от патента, 

тыс. руб. 

13 122,3 13 277,3 13 717,3 13 929,7 12 997,7 

Чистая прибыль от патента 

В(1—T), тыс. руб. 

10 

497,84 

10 

621,84 

10 

973,84 

11 

143,76 

10 

398,16 

Фактор текущей стоимости 0,833333 0,694444 0,578704 0,482253 0,401878 

Текущая стоимость доходов, 

тыс. руб. 

8748,2 7376,278 6350,602 5374,113 4178,787 

Стоимость общая, тыс. руб. 32 027,98 

 

Ответ: стоимость прав использования изобретения «XXX», охраня-

емого патентом РФ, определенная методом освобождения от роялти, со-

ставляет 32 027,98 тыс. руб. 

 

 

СРАВНИТЕЛЬНЫЙ ПОДХОД 
 

Сравнительный подход к оценке стоимости объектов интеллектуаль-

ной собственности основан на сравнении оцениваемого объекта с аналога-

ми после проведения корректировок, учитывающих различия между ними. 
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Условия его применения: 

 существование законодательно оформленной развитой системы ре-

гистрации и регулирования создания, доведения до коммерческого исполь-

зования, оборота ОИС, 

 активное и эффективное функционирование рынка создания и обо-

ротов ОИС; 

наличие на рынке ОИС аналогичного назначения и сравнимой полезности;

 достаточное количество платежеспособных участников рынка,

имеющих возможность принимать независимые индивидуальные решения, 

заинтересованных в продаже, приобретении или ином обороте ОИС; 

 возможность получения всей необходимой и достоверной информации

о ценах продажи и условиях сделок всеми заинтересованными лицами; 

 знание о влиянии отличительных особенностей ОИС на их стоимость.

Область применения: программные продукты и другие объекты ав-

торских прав, товарные знаки. 

Сравнительный подход к оценке стоимости объектов интеллектуаль-

ной собственности включает методы: 

 стоимости приобретения (создания);

 сравнительных продаж (сделок);

 параметрической оценки;

 специфические методы оценки неотделимого от предприятия объ-

екта интеллектуальной собственности — гудвилла; 

 бухгалтерский метод;

 метод избыточных прибылей;

 формульный метод.

МЕТОД СТОИМОСТИ ПРИОБРЕТЕНИЯ (СОЗДАНИЯ) 

Метод применяется для оценки вновь образованных ОИС и других 

нематериальных активов (например, товарных знаков, патентов, которые 

зарегистрированы, но еще не используются в производстве). Оценка стои-

мости объекта НМА в рамках данного метода представляет собой оценку 

затрат, необходимых для создания оцениваемого актива, при этом должны 

быть учтены прибыль предпринимателя и накопленный износ (нематери-

альные активы подвержены всего двум типам износа — функциональному 

и внешнему износу). 

На практике данный метод можно использовать лишь в случаях, ко-

гда нет возможности применить другие методы к оценке объекта НМА. 

Это связано с тем, что: 

 понесенные затраты не гарантируют отличную от нуля величину

рыночной стоимости нематериального актива (например, патент или тех-

нология может не приносить предприятию экономических выгод, и вслед-

ствие этого, иметь нулевую рыночную стоимость); 
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 величина прибыли от использования ОИС во многих случаях

напрямую не связана с величиной затрат на его создание. 

МЕТОД СДЕЛОК 

Метод сделок является основным методом сравнительного подхода. 

Он предполагает, что объект интеллектуальной собственности приобрета-

ется на рынке по цене, отражающей его рыночную стоимость. Рыночная 

стоимость объекта оценки определяется на основе пересчета рыночной 

стоимости аналогичного объекта интеллектуальной собственности внесе-

нием поправок, обеспечивающих сопоставимость аналогов, имеющихся на 

рынке, и оцениваемого актива. Общая формула расчета:  

, (9) 

где PVp — расчетная величина рыночной стоимости оцениваемого актива, 

       Sc — скорректированная величина стоимости сопоставимого 

аналога на дату оценки;  

      Пс — общая (совокупная) величина поправок к скорректирован-

ной величине стоимости сопоставимого аналога, трансформирующих ко-

личественные и качественные характеристики сопоставимого аналога в ха-

рактеристики оцениваемого объекта. 

При использовании метода сделок производятся следующие действия: 

 собирается информация о купле-продаже аналогичных активов,

при этом информация может собираться по стоимости приобретенных (ме-

тод стоимости приобретения) или проданных (метод сравнения продаж) 

аналогичных нематериальных активов; 

 определяются и обосновываются характеристики и показатели, по

которым будет проводиться сопоставление оцениваемого нематериального 

актива с выбранными аналогами; 

 проводится корректировка стоимости аналогов переводом значе-

ний показателей, принятых для сравнения, объекта-аналога в показатели 

оцениваемого актива; 

 определяется стоимость оцениваемого актива на основе корректиров-

ки данных объектов-аналогов в данные оцениваемого нематериального актива. 

Отличие стоимости оцениваемого объекта интеллектуальной собствен-

ности или какого-либо другого нематериального актива от стоимости выбран-

ных аналогов обусловлено различием их характеристик. С помощью введения 

соответствующих поправок, учитывающих качественные различия между 

оцениваемым активом и его аналогами, показатели и характеристики аналогов 

приводятся к показателям и характеристикам оцениваемого объекта. 

Основное правило корректировок при реализации метода сравнения 

продаж: корректируется цена сделки сравниваемого объекта (объекта-
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аналога). Оцениваемый объект никогда не подвергается корректировкам. 

После каждой корректировки цена продажи сравниваемого объекта пере-

считывается заново. 

В качестве основных элементов сравнения могут рассматриваться: 

 объем прав, составляющих основу исследуемого объекта и переда-

ваемых в сделке; 

 отрасль, где используется объект;

 стадия его жизненного цикла при заключении сделки;

 дата осуществления сделки и т. д.

Величины корректировок цен определяются, как правило, следую-

щими способами: 

 прямым попарным сопоставлением цен аналогов, отличающихся

друг от друга только по одному элементу сравнения; 

 прямым попарным сопоставлениям доходов (выгоды) двух анало-

гов, отличающихся друг от друга только по одному элементу сравнения; 

 путем определения затрат, связанных с изменением характеристи-

ки элемента, по которому аналог отличается от объекта оценки; 

 экспертным обоснованием корректировок цен аналогов.

Скорректированную величину стоимости аналога PVCKOp можно рас-

считать способами: 

1) по оставшимся периодам:

2)

 ; ; 

, ( 10) 

где    — стоимость оцениваемого объекта на дату продажи 

объекта-аналога; 

— стоимость оцениваемого объекта на дату его продажи; 

      Т1 — оставшееся время действия прав на НМА (патента) на дату 

продажи оцениваемого объекта; 

     Т2 — оставшееся время действия прав на НМА (патента) на дату 

продажи объекта-аналога; 

    Тобщ — общий срок правовой защиты (действия патента) оценива-

емого объекта; 

 — стоимость объекта-аналога; 

 Ki — коэффициент инфляционной корректировки; 

2) скорректированная величина стоимости аналога Sc при выделении

начисленной амортизации оцениваемого актива определяется по формуле 

 ,  (11) 

где А — величина начисленной амортизации за период с даты со-

вершения сделки с объектом-аналогом до даты определения стоимости 
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оцениваемого объекта интеллектуальной собственности или нематериаль-

ного актива. 

Амортизация определяется по формуле 

,  (12) 

где куА — коэффициент устаревания для расчета амортизации: 

,  (13) 

где Т2 — дата совершения сделки с объектом-аналогом; 

 Т1 —дата определения стоимости оцениваемого объекта (в месяцах). 

Величина общей (совокупной) поправки (Пс) к скорректированной 

величине стоимости сопоставимого объекта-аналога, учитывающей коли-

чественные и качественные различия между характеристиками оценивае-

мого ОИС и НМА и сопоставимого объекта-аналога является функцией: 

 ,  (14) 

где Гв — страна, где зарегистрирован или каким-либо образом юри-

дически оформлен объект интеллектуальной собственности или нематери-

альный актив; 

       Оэ — отрасль экономики (сектор рынка или промышленности) 

или область применения объекта интеллектуальной собственности или не-

материального актива; 

      Ви — вид изделия, созданного на основе или производимого с ис-

пользованием объекта интеллектуальной собственности или нематериаль-

ного актива; 

      Ппр — полнота прав, (исключительная, неисключительная) пере-

даваемая по лицензии или другому договору; 

 Пп — наличие правовой охраны (охранного документа); 

     Фп — форма платежа (паушальный, роялти, комбинированный); 

      SД — территория действия охранного документа или лицензии; 

      Юс — юридический срок действия охранного документа или лицензии; 

      Спп — срок действия предоставляемых прав; 

      Вс — степень влияния объекта интеллектуальной собственности 

или нематериального актива на разработку и создание или производство 

новой, совершенствование существующей продукции или на вывод ее на 

новые рынки. 

Платежи лицензиата лицензиару осуществляются по лицензионному 

договору в виде фиксированных паушальных, периодических, выражен-

ных в процентах от результатов экономической деятельности, роялти или 

комбинированных, паушальный и роялти, платежей. 
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Пример: 

 Определить рыночную стоимость изобретения «Механизм», по ко-

торому 01.05.2009 подана заявка для получения правовой охраны. Оценка 

требуется для внесения в уставный капитал открытого акционерного об-

щества. Дата оценки: 01.01.2010. В процессе подготовки данных для оцен-

ки проведен анализ информации о патентах на изобретения и полезные 

модели в РФ (данные Роспатента). Анализ показал, что оплата за исполь-

зование объектов интеллектуальной собственности осуществляется отчис-

лением определенного процента от выручки от реализованной продукции, 

работ и услуг. На основании проведенного анализа выявлен объект-аналог, 

о котором имеются данные о его характеристиках и рыночной стоимости. 

В качестве объекта-аналога выбран патент на изобретение «Насос» (патент 

РФ №..., приоритет от 08.12.2002), стоимость которого по состоянию на 

01.01.2006 составила 1690,0 тыс. руб.  

Решение: 

1. Скорректированная стоимость прав на использование изобретения

«Механизм» на дату оценки (01.01.2010) определяется с учетом поправки 

на индекс инфляции за период с даты совершения сделки с объектом-

аналогом до даты определения стоимости оцениваемого объекта интеллек-

туальной собственности и начисленной амортизации:  

1 690,0 * 1,09 * 1,119 * 1,1133 * 1,088 = 2496,8 (тыс. руб.), 

где поданным Госкомстата РФ:  

к2006 =1,09, 

к2007 =1,119,  

к2008 = 1,1133,  

к2009 = 1,088.  

Амортизация начисляется из расчета 20 лет срока действия патента 

на изобретение объекта-аналога. С даты приоритета до даты продажи па-

тента на изобретение объекта-аналога (на дату оценки 01.01.05) прошло 37 

месяцев, с даты продажи патента на изобретение объекта-аналога до даты 

определения стоимости оцениваемого объекта прошло 48 месяцев: 

Тогда, оставшийся экономический срок службы активов (срок дей-

ствия охранного документа): 

Скорректированная величина стоимости сопоставимого патента на 

дату оценки: 

2. Такой же результат получится при определении скорректирован-

ная величин стоимости сопоставимого патента на дату оценки при расчете 
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величины начисленной амортизации за период с даты совершения сделки с 

объектом-аналогом до даты определения стоимости оцениваемого объекта: 

Скорректированная величина стоимости сопоставимого патента на 

дату оценки также составит: 

В результате анализа справочных источников выявлено: 

а) стандартные ставки роялти: 

— для отрасли «Металлургическая промышленность» — 4—6 %; 

— для отрасли «Автозапчасти» — 2—3 %. 

Характеристики сопоставимого и оцениваемого объектов представ-

лены в табл. 7. 

б) исключительная лицензия в среднем стоит 30—50 %, что дороже, чем 

неисключительная; 

в) отсутствие патентной защиты снижает стоимость в среднем до 30 %; 

Таблица 7 

Характеристики сопоставимого и оцениваемого объектов 
Наименование сопоставимых 

характеристик 

Оцениваемое изоб-

ретение «Механизм» 

Изобретение-аналог «Насос» 

Отрасль промышленности или 

область применения 

Металлургическая 

промышленность 

Автозапчасти 

Вид изделия, производимого с 

использованием актива 

Насосная установка Насос 

Полнота передаваемых прав 

(исключительная, неисключи-

тельная) 

Исключительная 

лицензия 

Неисключительная 

лицензия 

Режим правовой охраны объек-

та 

Передается как ноу-

хау 

Патент РФ 

Цель определения стоимости Взнос в уставный 

капитал 

1 690 тыс. руб. Взнос в устав-

ный капитал 

Территория действия охранно-

го документа 

РФ РФ 

 Оставшийся экономический 

срок службы активов (действия 

охранного документа) 

232 месяца (240-8) 155 месяцев 

Срок предоставляемых прав На срок действия 

создаваемого пред-

приятия 

На срок действия создаваемо-

го предприятия 

Степень влияния актива на 

производство нового или на 

совершенствование имеющего-

ся изделия 

Производство новых 

моделей продукции 

1,0 

Достижение качественно но-

вых технико-экономических 

характеристик продукции 0,9 

Планируемый объем производ-

ства продукции, шт. 

70 000 93 000 

Цена единицы продукции, руб. 16 400 12 500 
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г) запатентованные нематериальные активы влияют на прибыль в среднем 

таким образом: 

— если получена новая продукция, то коэффициент степени влияния акти-

ва на производство принимается 1,0; 

— достигнуты качественно новые технико-экономические характеристики, 

то коэффициент степени 0,9; 

— улучшены основные технико-экономические характеристики, то коэф-

фициент степени 0,8; 

— улучшены второстепенные технико-экономические характеристики, то 

коэффициент степени 0,7; 

д) оцениваемый объект обеспечивает среднегодовую выручку: 

70 000 * 16 400 = 1 148 (млн руб.); 

выручка объекта — аналога: 

93 000 * 12 500 = 1 162,5 (млн руб.); 

е) вводятся поправки: 

— на различие в отрасли промышленности или области применения объ-

екта интеллектуальной собственности. Сравнение стандартных ставок роя-

лти в анализируемых отраслях показывает, что отрасль, для которой дела-

ется оценка, в среднем на 2—3 % более наукоемка, чем объект-аналог. В 

связи с этим: 

— на исключительность лицензии: 

— на отсутствие патентной защиты: 

— на степень влияния объекта интеллектуальной собственности на дости-

жимый эффект. Сравнение показывает, что степень влияния этого актива 

на производство новой продукции на 0,1 раза больше, чем достижение ка-

чественно новых технико-экономических характеристик (1,0 - 0,9 = 0,1): 

— на разницу в показателях формируемых денежных потоков. 

Оцениваемый объект формирует общий денежный поток на 47,8 % 

больше за срок действия исключительных прав по сравнению с объектом-

аналогом: 



23 

Таким образом, верхняя (в) и нижняя (н) величины итоговой стоимо-

сти объекта оценки по сравнительному подходу равны: 

Величина стоимости объекта оценки, определенная сравнительным 

подходом с помощью эмпирической формулы 

,  (15) 

 равна: 

Итоговая величина рыночной стоимости прав на изобретение, опре-

деляется также как итоговая рыночная стоимость материальных активов. 

Пусть стоимость прав на использование изобретения «Механизм», 

полученная доходным подходом, равна 3967,69 тыс. руб., затратным — 

3241,99 тыс. руб. 

Тогда итоговая величина рыночной стоимости прав на патент на 

изобретение, рассчитанная по эмпирической формуле (15) равна: 

Ответ: рыночная стоимость изобретения «Механизм» равна 3392,85 тыс. руб. 

МЕТОД ПАРАМЕТРИЧЕСКОЙ ОЦЕНКИ 

Метод параметрической оценки заключается в обработке статистики 

по ранее совершенным сделкам, построении на ее основе и последующем 

использовании зависимости прав на результаты интеллектуальной дея-

тельности от различного рода параметров.  

Процедура реализации метода включает следующие основные этапы. 

1. Определение перечня параметров (свойств, прав, свойств техноло-

гической ниши, свойств законодательства и политико-экономических 

условий внутри страны, свойств рынка прав, других уместных факторов).  



24 

2. Оценка параметров для сделки (операции) с объектом оценки и

сделок (операций) — аналогов, совершенных в предшествующий (базис-

ный) период времени, и выявление цен (паушальных платежей и (или) ро-

ялти), по которым эти сделки были совершены.  

3. Построение зависимости цены гипотетического объекта-аналога

от параметров. 

4. Расчет рыночной стоимости объекта оценки с использованием за-

висимостей. 

МЕТОДЫ ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ ДЕЛОВОЙ 
 РЕПУТАЦИИ (ГУДВИЛЛА) 

В оценке деловой репутации предприятия — это величина, на кото-

рую стоимость бизнеса превышает рыночную стоимость финансовых, ма-

териальных и части нематериальных активов предприятия, отраженных в 

бухгалтерской отчетности. Деловая репутация предприятия (гудвилл) 

представляет часть стоимости предприятия, которая существует только 

вместе с этим предприятием и не может быть отнесена к какому-либо кон-

кретному активу. Ее стоимость возникает, когда предприятие получает 

прибыль на активы или на собственный капитал, как правило, выше 

среднеотраслевого уровня. 

Деловая репутация предприятия, рассчитанная бухгалтерским методом 

есть разность между ценой покупки (затратами на приобретение) компании 

(предприятия) и совокупной стоимостью всех идентифицируемых его активов 

и долговых обязательств. При этом выполняются следующие действия: 

— определяется цена (затраты) приобретения предприятия (Зп); 

— определяется балансовая стоимость материальных активов на да-

ту продажи (приобретения) предприятия (Рма); 

— балансовая стоимость активов корректируется так, чтобы опреде-

лилась их рыночная стоимость (PVMa); 

— определяется по балансу стоимость отдельно идентифицируемых 

нематериальных активов (отделимых от предприятия) на дату продажи 

(приобретения) предприятия (PVH3), 

— определяются все обязательства, вся кредиторская задолженность 

предприятия (Об); 

— стоимость деловой репутации предприятия (гудвилла) определя-

ется как разность между ценой покупки и рыночной стоимостью всех ма-

териальных активов и отдельно идентифицируемых нематериальных акти-

вов, за вычетом обязательств предприятия: 

  , (16)
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Пример: 

Компания «А» заплатила компании «Б» 1 090 000 тыс. руб. за 6 000 

000 обыкновенных акций. Всего в обращении находится 10 000 000 обык-

новенных акций компании «Б». Следовательно, доля инвестора составляет 

60 % (6000 : 10 000-100%). 

Прямые расходы компании «А» по приобретению компании «Б» со-

ставили 2 000 тыс. руб. Консолидированный баланс компании Б на момент 

покупки представлен в табл. 6.8. 

Определить стоимость деловой репутации компании «Б», которую 

приобрела компания «А». 

Таблица 8 
Баланс (консолидированный) компании Б (на момент покупки) 

Актив Стоимость, тыс. 

руб. 

Пассив Стоимость, тыс. 

руб. 

Оборотные активы 180 000 Уставной капитал 1 000 000 

Денежные средства 100 000 Дополнительный капитал 80 000 

ТМ запасы 80 000 Нераспределенная чистая 

прибыль 

20 000 

Основные активы 1 275 000 Итого собственных средств 1 100 000 

в том числе: Краткосрочные обязатель-

ства 

155 000 

земля 300 000 Облигационный заем 200 000 

здания (остаточная стои-

мость) 

500 000 

оборудование (остаточная 

стоимость) 

400 000 

Прочие активы 75 000 

Итого активы 1 455 000 Итого пассивы 1 455 000 

Решение. 

1. Определяется рыночная стоимость активов и облигационного займа.

1.1. Расчет рыночной стоимости облигационного займа с купонным до-

ходом 6 % при ставке дисконтирования 8 % и сроке погашения через 4 года. 

Процедура расчета: 

купонных процентов (платежей) по облигациям 

200 000 • 0,06 =12 000 (тыс. руб.); 

общей величины платежей по облигациям 

текущей стоимости общей величины платежей по облигациям 

Приведенная стоимость всего облигационного займа равна: 

39 745,52 + 147 006 = 186 751,5 (тыс. руб.) 

Рыночная стоимость облигационного займа на дату оценки — 186 

751,5 тыс. руб. 

1.2. Рыночная стоимость активов и обязательств компании «Б», вы-

явленная в результате переоценки на дату оценки, составила: запасы — 95 
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000 тыс. руб.; земля 420 000 тыс. руб.; здания — 550 000 тыс. руб.; обору-

дование — 350 000 тыс. руб.; облигационный заем — 186 751,5 тыс. руб. 

Ставка дисконтирования 8 % (ставка процента на рынке в момент 

покупки), срок погашения 4 года. 

2. Процедура расчета деловой репутации (гудвилла).

2.1. Затраты по инвестициям: 1 090 000 + 2 000 = 1 092 000 (тыс. руб.).

2.2. Составляется нормализованный баланс (не бухгалтерский) для

целей оценки компании «Б» с учетом рыночной стоимости активов и обя-

зательств, выявленная в результате переоценки (табл. 6.9). 

Таблица 9 

Нормализованный баланс компании «Б» 
Актив Стоимость, 

тыс. руб. 

Пассив Стоимость, 

тыс. руб. 

Оборотные активы 195 000 Уставной капитал 1 000 000 

Денежные средства 100 000 Дополнительный капитал 228 248,5 

TM запасы 95 000 Нераспределенная чистая 

прибыль 

20 000 

Основные активы 1 395 000 Итого собственных 

средств 

1 248 248,5 

в том числе: Краткосрочные обяза- 

тельства 

155 000 

Земля 420 000 

здания (остаточная сто-

имость) 

550 000 Облигационный заем 186 751,5 

оборудование (остаточ-

ная стоимость) 

350 000 

Прочие активы 75 000 

Итого активы 1 590 000 Итого пассивы 1 590 000 

2.3. Рассчитывается величина чистых активов (эквивалент собствен-

ного капитала компании): 

Чистые активы = Собственный капитал = Активы - (Краткосрочные 

обязательства + Облигационный заем) = 1 590 000 - (155 000 + 186 751,5) = 

1 248 248,5 (тыс. руб.) 

2.4. Доля инвестора в чистых активах компании «Б» по балансовой 

стоимости: 

Доля инвестора = чистые активы • доля инвестора = 1 248 248,5 • 

0,60 = 748 949,1 (тыс. руб.) 

2.5. Разность между затратами по инвестициям (покупке) и стоимо-

стью чистых активов: 1 092 000 - 748 949,1 = 343 050,9 (тыс. руб.). 

Таким образом, стоимость деловой репутации компании «Б», приоб-

ретенной компанией «А», составляет 343 050,9 тыс. руб. 
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