OCODOEHHOCTU OUEHKN
PLIHOYHOW CTOMMOCTWU
KoMMep4yeckoro baHka



OTnnunTenbHble YepTbl 6aHKOBCKOro
OunsHeca

BaHKOBCKMW CEKTOP 9KOHOMUKN obnagaeT
0CODEeHHOCTAMU, KOTOPbIE U 0bycrnaBnmMBaloT
cneundmnky oLeHKU CTOUMMOCTU KPpeANTHBIX
opraHunsaumn. Cpegm ocobeHHOCTEN BbIAENAIOT:

)KECTOKYIO pernamMeHTaLuto n Haas3op 3a
OEesATerNbHOCTb CO CTOPOHbI LieHTpanbHoro 6aHka
Po;

HU3KWIA YpOBEHb COBCTBEHHOrO KanuTana u
BbICOKUW YAENbHbIN BEC 3aEMHbIX CPEACTB;

BbICOKYIO CTEMEHb KOHLIEHTPaL MM PUCKOB Ha
banaHce baHKa;

nopsaoK BeaeHns OyxranTepcKoro y4yeTa;

CMOXHOCTb B COBEPLLIEHUM M 0DOPMIIEHUN psAaa
onepauumn (Hanpumep, onepawLum c
NPOn3BOAHbIMN MHCTPYMEHTaMN Aap.)



CpaBHUTeNbHbLIN NOAX0A B OLleHKe OaHKa

OOLEN3BECTHO, YTO CPpaBHUTENbHbIN NMOAX0A
HEBO3MOXHO NMPUMEHUTL B CIly4asiX OTCYTCTBUSA
Pa3BUTOrO PblHKA COOTBETCTBYHOLLNX aKTUBOB NMMOOo
OTCYTCTBUA MHJ OpMALINUM O CyMMaX COENOK KyMNIun-
npogaxu, caenok CnMaHum n NornoLeHnin, KOTUPOBOK
akuunm aHanoros. B cBA3K C HepPa3BUTOCTLIO PbIHKA
aKUuMW, OTCYTCTBUEM OTKPbITbIX, MPO3paYHbIX AaHHbLIX O
pacyeTHoU nnun doakTnyeckou (PbIHOYHOW) CTOMMOCTH
BaHKOB 1 X aKUuMW 3TOT NOAX0A, PeaKO NCrMob30BaricS
Npu OUEeHKEe PbIHOYHOW CTOMMOCTMN BAHKOBCKOIO
busHeca B Poccun. CpaBHUTENBbHbLIM NOAX0A
NCMoSb3yeTcsa Toraa, korga HeobxoaMmMo OCYLLIECTBUTL
OLIEHKY B CXaTble CPOKU N nNpuaaTb OLEHKe
OOBLEKTUBHOCTb, MOCKOSbKY CPaBHUTESbHbLIN METOA —



Opyrumu cnoBamu, OCHOBHbIM NPENMYLLIECTBOM
CpaBHUTENBLHOrO Noaxoaa sABASETCS TO, YTO
CTOMMOCTb OM3Heca hakTUYECKM onpeaenseTcs
PbIHKOM, TaK KaK OLIEHLLMK NNLLb KOPPEKTUPYET
pearnbHY PbIHOYHYIO LIeHY aHanora anga nydiieu
COMNOCTAaBMMOCTMW, TOraa Kak npu npuMeHeHum
OPYrnx noaxoaoB K OUueHKe BnusHeca unm akumm
CTOUMOCTb ABMSETCS pPe3ynbLTaToOM pac4yeTa.
HecmoTps Ha TO, YTO CpaBHUTENbHbLIM METOA
aHrnosi3bl4HblE PUHAHCUCTbLI Ha3bIBatoT «quick and
dirty valuation» (BblCTpas n rpsisHas oLUeHkKa),
MMEHHO 3TOT METO[ B HaCcTosLLLEE BPEMS CrTOCODEH
Oatb Hanbornee OCTOBEPHYHO OLEHKY CTOMMOCTH
nnMbO CyLLIECTBEHHO OTKOPPEKTUPOBATL OLIEHKY,
NOJTVYEHHVIO ADVIMIMU MeToaaMM.



CpaBHUTENbHBLIN MNoaxoa 00beaANHAET B cebe
TPW METOAA OLIEHKU: MeTOoA, PbIHKA
KanuTtana (MeTog KoMnaHumn-aHanora),
MeToA cAaenoK (MeToa npoaax), MeToA
oTpacneBbiX KoadhduumeHtoB. MeToa
pbIHKa Kanutana 6asmpyeTtcs Ha aHanuse
OAaHHbIX, CPOPMUPOBAHHBLIX OTKPbITbIM
dooHO0BLIM pbIHKOM. Ha ocHOBe
MHOpMaLn POHOO0BOIO pbiHKa O
KOTUPOBKaxX akumMn 6aHKOB B pe3yribTaTte
TLATEeNbHOro aHannaa pasnuyHbIX
donHaHCOBbLIX KOO PULUNEHTOB
ocyLlecTBnaeTca oToop baHKOB-aHaroros



MynbTunnmkaTopbl NpeacTaBnsatoT codomn
COOTHOLLUEHNE PBIHOYHOWU CTOMMOCTU OOHOW
akumu aHanora (nMbo pbIHOYHOM
KanuTanu3auum) nu Kakoro-nmobo ero
donHaHcoBOro nokasarend. PblIHO4YHag
CTOMMOCTb OLeHBaemMoro baHka
onpenensaeTcs Kak npon3seaeHmne
BbIOpAHHOIo OLUEHOYHOro MyIbTUMNIMKaTOpa U
COOTBETCTBYIOLLLErO PUHAHCOBOIO NokasaTend
b6aHka. ['ockorbky 6a3on anga cpaBHEHUSA B
OAHHOM MeToAe CNyXXUT LleHa O4HOM akuuun, B
YMCTOM BMAE UCNOSb30BaHME MeToaa
BO3MOXHO ANgA onpeaeneHns pbiIHOYHOW
CTOMMOCTU MUHOPUTAPHbIX MAaKETOB aKLIUK
OaHKOB.



MeToa caoenok ocHoBaH Ha NCNOSIb30BaHUM LIEHI
npmnobpeteHnsa baHka — aHanora B LENoM Umnmn ero
KOHTPOJbHOIo rnakeTa akuun. B 6onblwinHCcTBE
cny4aeB npu nposegeHnM oL EeHKU PbIHOYHOW
CTOMMOCTU KOMMEpPYECKOro baHka ¢ BHELLHUX
NO3nLIMKA MeToM COENOK ABMNAETCA METOAOM,
rapaHTUpYoLWKM Nony4vyeHne Hanboree
OOCTOBEPHOro pesynerarta. TexHonorms
NPUMEHEHNA MeTOda CAENOK NPaKTUYEeCKA
NONMHOCTbLIO COBMagaeT C TEXHOOrMen metToaa
pbiHKA Kanutana. Pasznnymne 3akno4vaeTcya TOMNbKO B
TUne NCXo4HOU LIeHOBOU MHpOpMaLIMK: MeToAa
PbIHKa KanmuTtana B Ka4ecTBe UCXOO4HOW UCMONb3yeT
LleHy O4HOM aKkuumn, He garollen HUKakmux arieMeHTOB
KOHTPOIMS, a MeToA NpoaaXx - LleHY KOHTPOSbHOro
NN NOJSTHOIO NaKeTa akuuKn, BKIOYaoL Yo NpeMuto
3a 9N1IEMEHTbI KOHTpOn4.



MeToa oTpacneBbiX KOOPPULIMEHTOB OCHOBAH Ha
MCNonb30BaHUN peKoOMeHayeMbIX COOTHOLLEHUN
Mexay ueHon busHeca baHka 1 onpenerneHHbIMU
donHaHcoBbIMU NapameTpamu. OTpacneBble

KO3 PULNEHTBI pacCYNTbIBAKOTCS HA OCHOBE
ONUTENbHbIX CTaTUCTUYECKMX HAbnogeHU
cneymarnbHbIMWU UCCNENOBATENBCKUMU MHCTUTYTAMMU
3a LEHOW NMpogaku pasnmnyHbiX 4ENCTBYHOLLNX
BaHKOB 1 X BaXKHENLLNMUN PUHAHCOBbLIMU
XapakTtepuctukamu. B peaynsrate MHOIMONETHUX
0000LLEHNI B CTpaHax C pa3BUTON PbIHOYHOM
9KOHOMMKOW pa3pabdoTaHbl 4OCTATOYHO NPOCTbIE
dopmyrnbl onpeneneHns CTouMocTn busHeca
pPa3fnNYHbIX KOMMNAHWK, B TOM Yncne n 6aHKoB.
OyeBungHoO, 4TO B Poccunm roBopmnTb 0 NPUMEHEHUN
MeToada oTpaciieBbiX KOO PULMNEHTOB HaA
CerogHALWHNN OeHb NoKa paHo.



[TpoLiecc oLLeHKM CTOMMOCTU DaHKa ¢
MOMOLLbIO METO40B CPaBHUTENbHOMO NoAxXoAa
MOXXET BKMNoYaTb criegytoLne OCHOBHbIE
aTanbl:

- cbop HeobXoamMmMoun NHopMaLnu;

- BbIOOP aHaNOrnM4HbIX OAHKOB;

- PUHaHCOBbLIV aHanNus;

- pacyeT OLIEHOYHbIX MYNbLTUMNITMKATOPOB;
- BbIOOP BENMUYNHBI MYNLTUMIIUKATOPA;

- ornpegerieHne NTOroOBOW BENMUYUHDI
CTOMMOCTMW.



PacueT oLeHOYHbIX MYNLTUMNMKATOPOB COAEPKNT
criegyoLine waru: onpeaeneHne UeHbl akumm rno
BCEM KPEeAUTHbIM OpraHu3aumsim, BbIOpaHHbIM B
KayecTBe aHarnora, — 3To 4acT 3Ha4YeHne YncnmTens
B dbopmyrie MynbsTUnInKaTopa; onpegeneHue
domHaHcoBon 6a3bl (MPUOLINb, BANOBOW A40X0[,
CTOUMOCTb YUCTbIX aKTUBOB, Kanutan u T.4.) nnbo 3a
onpeaeneHHbIv nepunoa, NMdo No COCTOAHUIO Ha
OaTy OLIEHKN - 9TO AAcCT BENIMYMHY 3HAMeHaTens
MYNbTUNNMKaTopa.

OTMETMM HECKOSIbKO Hanboriee NpUMeHAEeMbIX
npodeccmoHanbHbIMN OLEHLLMKAMMU
MynbTUNNMKaTopos. MyneTunnukaTopsb!
KnaccnuumpyroTca No HECKONbKUM Npu3Hakam: rno
npuHUKMNY pacyeTta (PUHaAHCOBLIE U HaTyparnbHble),
MO UCTOYHMKY pacyeTa (banaHcoBble U 4OXOAOHLIE),
No nepuoay pacyeta (MHTepBaribHble K MOMEHTHbIE)
N 1D




drHaHCOBbIE MYNLTUMIIMKATOPbI — TE, Y KOTOPbLIX B
3HamMeHaTerne CTOUT OOUH U3 OEeHEXHbIX
nokasareneu (BanoBou goxon, npubbinb v ap.).
HaTypanbHble MYNbTUNNMKATOPbl UMEIOT B
3HamMeHaTesre HaTyparbHbI NoKa3aTtenb (B LWTyKax,
B eAuHMLIaX 1 ap.), HanpumMep KormM4ecTBO
OTKPbITbIX CHETOB U T.4. K MHTEPBaAnbHbIM
MYNbTUNNIMKaTOPaM OTHOCATCA MYNLTUNNUKATOPI,
B 3HAMeHaTere KOToOpbIX BENMYMHa NokasaTens
bepeTcs 3a onpeaneneHHbin nepuog, (Npubbinb,
OEHEXHbIN NOTOK, AMBUAEHOHbIE BbINNAaThl 1 AP.);
MOMEHTHbIE MYIETUMNIIMKATOPbI UMEIOT B
3HaMeHaTerne nokasaTenu, BENMYnHa KOTOPbIX, Kak
npasuno, bepeTcs Ha KOHKPETHYIO aaTy:
banaHcoBas CTOMMOCTb aKTUBOB, YNCTas
CTOMMOCTb aKTUBOB 1 [p.



Haunbonee 4acto ucnonb3yemsblie
MYNbTUNIWKATOPbI NPU OLIEHKE CTOMMOCTH
baHka:

1) P/ CE (Cash Earnings) — «LileHa/aeHexHas
NPUOLINb» — YCTPaHAET UCKaXKEHUS
MYnbTUNNMKaTopa P / E 3a CYET y4eTa
amMopTu3auunn (oeHexHas npmbblnb OTNMYaeTCs
OT YNCTOU Ha BENMUYNHY aMopTM3aLunn);

2) P/ FCF (Free Cash Flow) — «LieHa/ Ynctbin
OEHEXHbIN MOTOK» — YYUTbIBAET AEHEXHbIE
NOTOKU OT BITOXXEHUU;

3) P/ Dividends — «ueHa/anBnaeHabl» —
Hanbonee 4YacTo NCNOSb3YyeTcs ANst KOMMaHum,
CTabunbHO BbiNNavYnBaOLWMX AUBUOEHObI, N OP.



[1oxoAHbIN NoagxoAa B OLleHKe 0aHKa

OCHOBHbIM MOAX0A0M B OLIEHKE PbIHOYHOM
CTOMMOCTU KOMMepPYEeCKOoro baHka Kak
OEeNCTBYOLLEro bmusHeca sBNAeTCcAa JOX04HbIN,
MOCKOSIbKY NPUHATUE PELLEHUS O BTOXEHUU
Kanutana B TOT U1 MHOW BU3HEeC, B TOM YUCIE U
BaHKOBCKUIN, B KOHEYHOM CYETE, onpeaenseTcs
BENMMYMHOM OoXoaa, KOTOPbIN MHBECTOP
npeanosiaraet nony4nTb B oyayLiem. ['pun oueHke
KOMMep4YeCcKoro baHka JoXoaHbIM NMoaxXo40M
OObIYHO UCMNOMb3YIOT:

- MeTo4 OUCKOHTUPOBAHHLIX AeHEXHbIX
NOTOKOB (DCF - discounted cash flow);

- MeToA4 KanuTanusauuu;

- MmeToa nooaBNeHHOU 3KOHOMUYECKOM
cToumMocTu (EVA).



B obwem Bnae popmyna onpeaeneHna poIHOYHOM CTOMMOCTU
akTuea (bunsHeca) metogom DCF umeeT n3BecTHbIN BUA:

oo

CF,
V_z(1+i)2

t=1
roe CF— aeHe)XHbIM NOTOK, reHepupyembin aKTUBOM
(bunsHecom), B t-biIh MOMEHT BPEMEHMH, | — CTaBKa
ANCKOHTMPOBAHMUA.

Mpwu ycnosumn (ponyweHun) ctabunbHocTn (pocta nnum
CHUXKEHUA) BEIMYMHbI AEHEKHOIO NOTOKA B A0O/ITOCPOYHOM
nepuoge popmyna NnpuHMMaeT BUA;:

CF

R
roe R — ctaBKa Kanutanmsauuun. CTaBka Kanutaamnlaymm
OT/INYAETCA OT CTaBKU AUCKOHTUPOBAHUA TEM, YTO CTaBKa
KanuTanmsaumm UCNosib3yeTcs Npu pacyeTax Ans
HEeorpaHMYeHHOro BPEMEHMU, a CTaBKa AUCKOHTUPOBAHUSA
COOTBETCTBYET OrPaHN4YEHHOMY BpeMeHU PaboTbl 06beKTa
OLLEHKMW.




BN oueHKM pbIHOYHOW CTOMMOCTU aKLUMUIN B CTaOUAbHbIX
6aHKax, BbiNnaa4ymMBaloWMX AMBUAEHObl, UCNONAb3YETCA
dopmyna lopaoHa, KoTopas ABASETCA AOCTAaTOYHO

ynpouwleHHbIM npeactasneHnem notoka FCFE:
p— PR X EPS,

r—g
roe EPS — ynctasa npmbbinb, npuxoaaLlanca Ha ogHy
akumto: EPS{ = EPS(1+g), PR-—pgonauncron
npubbian, BbinaymBaemasn 8 opme AUBUAEHAOB
(payment ratio), g — okmaaembie TeMnbl POCTa
npubbian (ana ctabmabHbIX KOMNaHUN g bepeTca B
pa3mepe, He NpesbillatoLem cpeaHne TeMnbl POCTa
BBIT B 9KOHOMMKE CTPaHbl HAXOXKAEHUA KOMMNAHUU), I —
CTaBKa AUCKOHTA.




borna

Ve =P X NaKqu/i B 0OpalleHu U
Mpumepamm Takux 6aHKOB ABAAKOTCA B YaCTHOCTMH,
KaHagckue 6aHKKW, mmetrowime CTabunbHyO BeNYUHY
PR. Ncnonb3lyemaa Ansa OUEHKU PbIHOYHOM CTOMMOCTU

KaHaZACKMx 6aHKoB MOZeNb BbIrNAAUT CAeayroWwmnm
obpasom:

p = BV X ROE X PR
~ k,— (ROE x (1 — PR))
roe BV — 6anaHcoBas ctommocTtb akuuu, ROE -

peHTabenbHOCTb COOCTBEHHOrO KanuTasia, OTHOLUEHMUE
ynuctom npmbbinnM K cpeaHemy 3a nepuoa pasmepy
cobCcTBEHHOro KanuTana: ROE = Yunucraa
npnbbinb/CobcTBeHHbIN Kanutan * 100 %



B cooTBETCTBUU C COBPEMEHHbIMU 3apybeXHbIMU
paboTamm B 061aCTN OLEHKN CTOMMOCTU KOMMAHUM
PA3HbIX OTPacAen, BKAOYAA OBAHKN, PbIHOYHYIO
CTOMMOCTb KOMMNaHnu B uenom metoaom DCF
onpeaensitotT No popmyne:

00)

FCF,
Ve=). t
£ (1+ WACC)

roe FCF - 4yncTbiM AeHEeXKHbIW NOTOK KaMNaHUN,
6aHKka, WACC — cpeaHeB3BeLLleHHas CTOMMOCTb
KanuTasna KomnaHuu, baHkKa.




MeTtoa sKoHOMmMueckon gobasneHHon ctommoctu (EVA)
NO3BONAET PacCUUTaTb A1 KaXKAoro momeHTa (nepuopaa)
BpemMeHn AobaBNEeHHYIO CTOMMOCTb, CO34aHHYI0 8CeM
Kanumasom 6aHKa (bnsHecom B uenom) 3a
paccmaTpuBaeMbln Nepuoa, onpeaensiemyro A0Xo4HOCTbHO
(3ddPeKkTBHOCTLIO) ncnonb3oBaHmA akTnesos (ROA) um
CTOMMOCTbIO BCEro Kanmtana (CTommocTbto 06cnyKnuBaHumsA
Bcex coctasaatowmx naccmsos — WACC):

EVAt — (ROAt — WACCt) X Ct—l

rae C;_q - KanuTan, cymmapHble akTusbl, total assets,
KomnaHuu (baHKa), Toraa

oo

Viank = C +2 EVA,
bank — =0 L1 (1+ WACC)

rae Cp - CYyMMapHbI MHBECTUPOBAHHbIN B BaHK KanuTan,
PaBHbIX NaccnBam baHKa 3a BbIYETOM KPaTKOCPOUYHOM
KpeaUTOPCKOM 3aJ01KEHHOCTM.




Jdob6aBneHHanA CTOMMOCTb, CO34aBaemasn aKYUOHEPHbIM

Kanumasom baHKa, onpeaensetca no popmyne (Moaenb
OnbCoHa):

EVA,, = SVA; = (ROE; — k,;) X E;_4
rane ROE — peHTabenbHoCTb (3pPeKTMBHOCTL) COOCTBEHHOIO
KanuTtana 6aHKa, k, - croumocTb (06cnyKnsaHmA)
cob6CTBEHHOrO KanuTasa U oXuagaeman akumMoHepamm
HOpPMa AOXOAHOCTM Ha BNOXEHHbIN KanuTan, E — BennymHa
cobcTBEHHOro KanuTtana 6aHKa. Torga pbIHOYHAA CTOMMOCTb
aKUMOHepHOro Kanutana 6aHka onpeaensaeTca no popmyne:

EVA,,
Ve —_ EO + 2 t
(1+k,)

Echn EVA — BennynHa nonoxutenbHasn, baHk pa3BuBaeTcs.
Echn oTpruaTenbHasa - 3To CUrHan yxyaweHna pUHAHCOBOro
COCTOSAAHUA N YCTOMYNBOCTU DaHKa.




[Tpn pacyeTe MeETOAOM KanuTanusauum NCXogsit 13
NPeanocbIfIKK, YTO OXnaaemble JoxoAdbl baHka byayT
CTabUNbLHBbIMU U TEMMNbI UX POCTa OyayT yMEPEHHbIMU U
npegckasyembIMu. [pruyem, ecnu goxoabl ABMAKTCS
AOCTaTOYHO 3HAYUTENBHBLIMU NOMOXUTENBbHBIMU
BENMMYMHAMWN, 3TO CBUAETENBCTBYET O CTAOUITBHOM
pa3BuUTUKN Dn3Heca baHka. CyuwHOCTb MeToaa
KanuTanusauum 3aknoyaeTcsi B onpeaeneHmnm
BENMNYUHbI €XKETOAHbIX JOX0J0B U COOTBETCTBYIOLLEN
9TUM AOX04aM CTaBKM Kanutanusauun, Ha OCHOBE
KOTOPbIX pacCUYMTbIBAETCS CTOMMOCTbL BusHeca.
HeobxogmmbiMm n oba3aTenbHbIM YCITOBUEM NPUMEHEHUS
MeToaa KanuTtanmaaunm sBrnsaeTcst AonyLeHne o ToMm,
4yTO B 0603pNMOoM ByayLleM aoxoabl On3Heca OCTaHYTCS
NPUMEPHO Ha OQHOM YPOBHE, OITN3KOM K
CYLLECTBYIOLLEMY Ha OaTy NPOBEAEHUSI OLUEHKN. B
YCITOBUSIX MPOSABNEHUN UHAHCOBOIO Kpmanca rnpubbinb
H6aHKOB 3HAUYUTENBbHO CHU3UNACh, AEATENBbHOCTb MHOIMMX
6aHKoB cTana ybbITO4HOW, MOSTOMY CEroAHs
NpYMEeHeHne MeToaa Kanutanusauuy ans OLEeHKM



B oTinume oT meToaa Kanutanmsaumm metoa AUCKOHTUPOBAHHbIX
NEeHEeXHbIX MOTOKOB YYUTbIBAET BO3MOXHOCTb HEPaBHOMEPHOIO
N3MeHeHuns noxonos B byayuiem. CyLHOCTb MeToaa 3aK/1to4YaeTcs
B onpeaesieHNn TeKYLL,EN CTOUMOCTM MPOrHO3HOM BE/IUMYUHDI
NEeHEeXHOoro NoToKa, BbiniayMsaemoro Bnagenbluam 6aHka. Pacuer
CTOMMOCTU COBCTBEHHOro KanuTtaaa 6aHka no moaenu
NUCKOHTMPOBAHHbIX AEHEXHbIX NOTOKOB1 ocyLlecTBaseTcs no

dopmyne

n
FCFE TV
Pzz ni05+ n+1n
—~(1+nr)" (1+7)

roe P ctommocTb cobcTBeHHOro Kanutana 6aHka; FCFEt -
NEeHEeXKHbIN NOTOK Ha cOOCTBEHHbIM KanuTan B t-om nepuoae; r -
CTaBKa AUCKOHTUPOBAHMUA; N - KOJIMYECTBO N1IET B Nepuoae
NporHo3nposBaHusa; TV — TepMMUHaNbHas CTOMMOCTb
WHBECTUPOBAHHOIO KanuTtaaa npeanpuaTMsa B NOCTNPOrHO3HOM
nepuoae. MeTtoa, MoXKeT ObiTb YCNELIHO UCMOAb30BaH /151 OLLEHKM
ntoboro kKommepyeckoro 6aHKa, ecam NepcneKkTUBbl ero
NeaATeNnbHOCTU NPOrHO3UPYHOTCA C AOCTAaTOYHOM CTENEHbIO
NOCTOBEPHOCTMW.



[lo HalLemMy MHEHWIO, OCHOBHbIMUM 3TanamMun Npu
onpeaeneHnm CToMMOCTM DaHKa C UCNorb3oBaHMEM
MeToaa AUCKOHTUPOBAHHbIX JEHEXHbIX MOTOKOB
ABNAIOTCA crnegyoLme:

1) OnpepenexHne gnMTenNbHOCTU NPOrHO3HOIO
nepwvoaa (n).

2) PeTpocneKkTUBHbIN aHarnns3 JoXo40B 1 pacxodoBs,
NPOrHo3 NpuoLINN.

3) OnpeneneHne ctaBkn OUCKOHTUPOBAHUSA (r).

4) Pac4yeT BernmymHbl AeHEXHOro NoToka Ans
KaXxaoro roga nporHo3Horo nepwuoaa (FCFE).

5) Pac4eTt nocTrnporHo3Hon (TepMnHarnbHoOu)
CTOUMOCTHU (TV).

6) PacueT TekyLlen CTonMocTn byayLmx OeHEXHbIX
NOTOKOB U CTOMMOCTU B NMNOCTNPOrHO3HbLIN nepuog, (P).



1. OnpederneHue onumeribHOCMU MPoO2HO3HO020
rnepuooda. Ha nepBoM 3Tarne onpeaensaeTcs
nepuoanyHOCTb NOCTYMNMEHNs OyayLwmnx 4OXoa0B
(0BbIYHO rofl) U ANUTENBHOCTbL MNPOrHO3HOro Nnepuoaa.
CpoK nporHo3mpyemMmon aesatenbHoOCTn baHka cnegyet
pa3nennTb Ha ABa nepuoga: NPOrHo3HbIN U
NOCTNPOrHO3HbIN (OCTaTOYHbIW). B nporHo3Hom nepuoae
MOryT HabnogaTbCcs 3HaYnTErNbHbIE KOrebaHuns B
nokasaTensix, XxapakTepuayowmnx aeaTenbHoCTb baHka
(pOCT 1 NageHne oo bLEMOB NPoAaX N YCNyr, UBMEHEHUS
B CTPYKTYype cebectonmocTtmn n 1.4.). [No MHeHuto T.
KoynneHaa v coaBTopoB, ANTUTENbHOCTbL NPOrHO3HOIO
nepuoaa coctaBnsaeT ot 5 Ao 10 net. Mbl cyMTaem, 4To B
POCCUUCKNX YCITOBUSIX, B CBSI3U C OTCYTCTBUEM
OONTOCPOYHbIX MAaKPO3KOHOMUYECKUX U OTpaceBbIX
NPOrHO30B, HEPA3BUTOCTLI CUCTEMbI NN1TAaHNPOBaHUA
ONUTENBbHOCTbL MPOrHO3HOro Nepmnoga HeobxoanMo

ALIIADIATL "N L moaT



2. PempocrnekmueHbiu aHanu3 00xo008 U pacxo0os,
rnpo2Ho3 ripubsbiru. NporHo3npoBaHmne NpnodbINn baHka
LilenecoobpasHo NpoBoaANTb Ha OCHOBE paHee
npoBeOeHHOro oUHaHCOBOro aHannaa, ¢ y4eTom
OOXOOHOCTM aKTUBOB U CTOMMOCTU OBCNYyXXMUBaHUS
naccuBoOB, TEMMNOB POCTa JO0XOO0B U PpacxodoB.

3. OnpeoderieHUe cmasKku OUCKOHMa ABNAETCA OOHNM
N3 rMaBHbIX 3TANoB MNPu OLLEHKE CTOMMOCTH
KOMMepYecKoro 6baHka MeToaoM ANCKOHTUPOBAHUS
NEHEXHOro NnoToka. B 9KOHOMUYECKOM CMbICIE B PO
CTaBKW AVUCKOHTA BbICTYNaeT Tpedbyemasi MHBECTOPaMMU
CTaBKa JoXxo4a Ha BIOXEHHbIN KanuTan B
COMOCTaBMMbIE NO YPOBHIO pUCKa OOBbEKTHI
MHBECTMPOBaHUA UK, APYrmMmun crioBamu, 31o
Tpebyemasi ctTaBka Joxoaa rno MMeroLmnmes
anbTepHaTUBHLIM BapuaHTamM MHBECTULIUN C
COMOCTaBUMbIM YPOBHEM pUCKa Ha AaTy OLIEHKM.



4. Pacuem seriu4yuHbl OeHEXXKHO20 rnomoka Orisl KaxkK0o20
200a rpo2Ho3Ho20 nepuoda. CBOOOAHbLIN OEHEXKHbIN
NOTOK K akLMoHepaMm KpeanuTtHou opraHunsaunm (FCFE - Free
cash flow on equity) MHOrnme 3anagHble 3KOHOMUCTHI,
Takue Kak k. ®. CuHku, T. KoynneHa, onpenenstoT Kak
CYMMY YMCTOro A4oxoa 3a BbIYETOM NOTOKa HANMNMYHOCTH,
HanpaBrieHHOro Ha yBenmnyeHne banaHca.

B coBpeMeHHbIX POCCUNCKNX YCITOBUAX MPU OLIEHKE
CTOUMOCTN KOMMepYecKkoro baHka B pamMkax JOXOAHOro
nogxoga Hanboree NpeanoyYTUTENbHBIM SIBIIAETCA METO/
OVCKOHTMPOBAHHbLIX OEHEXHbIX MOTOKOB, YYNTbIBAIOLLNA
BO3MO>XHOCTb HEPaBHOMEPHOIO N3MEHEHUSA OXO/10B B
byayLiem, 4To Hambornee akTyarnbHO B YCITOBUAX
domHaHCOoBOro Kpuauca. [JoxoaHbl noaxon UMeeT
onpeaeneHHble orpaHNYeHUs B NPUMEHEHUN, HAaNPUMEpP,
B Cny4ae Korga aesartenbHoCcTb baHka yObITo4YHa U
NPOrHO3NpPYTCA OTpULaTernbHble AEHEXHbIE NOTOKN.,



3aTtpaTHbIX Nogxon B oLleHKe baHKa

3aTpaTHbIN, NN NUMYLLLECTBEHHbLIW, NOAX0A B
ouUeHKe bu3Heca onpenensaeT CTOMMOCTb
KOMMepP4YEeCKOro baHka ¢ TOYKU 3pEHUA NMOHECEHHbIX
n3gepkek. B otnnyme ot MeToaoB AOXOOHOro
nogxoga, KoTopble HaueneHbl Ha dyayLime Bbiroabl
KOMMep4YecKoro baHka, a Takke OCHOBHbIX MPUEMOB
CpaBHUTENbHOIO Noaxoaa, OPUEHTUPOBAHHBLIX Ha
PETPOCNEKTMNBY Pa3BUTUS, 3aTpaTHbIN NOAXO0A
KOHLIEHTPUPYETCH Ha TEKYLLIEN OLIEHKE aKTUBOB U
obsizaTenbcTB 6aHKa. [1pn oLueHKke CTOMMOCTH
KOMMep4ecKoro baHka Ha OCHOBE 3aTpaTHOro
nogxoga oobIYHO UCMONb3YOT

- MeToA OLEeHKU NMKBUAALUMOHHON CTOUMOCTM;
- MeTo4 U30bLITOYHbLIX NPUOLINeN;
- MeToA YUCTbIX aKTUBOB.



MeTtoa nukBngaumMOHHOM CTOUMOCTU

[ns1 oueHKn 6aHKOB-DAaHKPOTOB UM BbICOKOW
BEPOSATHOCTM DAHKPOTCTBa B brivkaniuem oyayuiem
MCNONb3yeTCA METOA OLIEHKN JNTMKBMOALNOHHOM
CTOMMOCTW. Ha nepBOM 3aTane OLUeHKM
pa3pabaTbiBaeTcs KaneHgapHbin rpadumk nMkBuaaunum
aKTUBOB KOMMepPYeCKoro baHka, NOCKOSIbKY CKOPOCTb
Npoaaxun pasnnyHbiX BUOOB aKTUBOB 3aBUCUT OT
CTerneHun nx nMKBMaHocTu. [lanee ocyuwlecTBnseTcS
NoarieMeHTHas pbIHOYHasi OLUEHKa akTUBOB BaHKa no
METOY YMNCTbIX akTUBOB. [locrne 3Toro
NUKBMAALMOHHAA CTOMMOCTb OnpeaensieTcs Kak
BarioBasi Bblpy4ka OT NIMKBMOALNUN aKTUBOB,
YMEHbLUEHHAA Ha BEMMUYMHY NPAMbIX 3aTpaT Ha
NUKBUAALNIO (KOMUCCUOHHBIE topuandYecknm donpmam,
YBOJSIbHEHWE NepcoHarna, Hanoru n coopbl Ha
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MeTtoa nukBngaumMoOHHOM CTOUMMOCTU

MeTog nukBngaumMoHHOM CTOMMOCTU
NpaKkTU4YeCKM NONMHOCTbLIO ONnpaeTcs Ha
HOPMAaTUBHYIO OLEHKY aKTUBOB KpeauTHOW
opraHm3aunn, HaxoasLenca B COCTOAHUN
B6aHKPOTCTBA, U AeTanbHO N3NOXEH B YKa3aHNU
LleHTpanbHoro 6aHka PO Ne 18-Y
“MeTognyeckme pekomeHaaLunm o nopsagke
OLEHKN MeponpuaTmm no PnuHaHCOBOMY
0300pOBNEeHUIO (MNAaHOB caHaUMW) KpeaUTHOW
opraHmsaunn”. Metogom nukBnaauMOHHOU
CTOMMOCTU onpeaendeTca NMKkBngaumoHHaga
CTOMMOCTb KOMMepPYeCcKoro baHka



MeToa n30bITOYHbIX NPUOLINEN

MeTtog U30bITOYHBLIX MPUObLINEM OCHOBAH Ha
NpeanonoXeHnn o TOM, YTO N3DbLITOYHbIE NPUDLINK
MPUHOCAT KOMMEPYECKOMY DaHKy He OTPa)XeHHbIE B
banaHce HemaTepuarnbHble aKTuBbl, KOTOpbIE
obecneymBaloT [OOXOAHOCTb Ha aKTMBbl U Ha
COOCTBEHHbIN Kanutan ©OaHKa BbIle CcpeaHero
ypoBHA. MeTtogoMm  M3DObLITOYHLIX  NPUOLINEN
oLUeHMBalT ryaBunn Kommepdeckoro 6aHka. [loa
ryoBunsioMm MNOHMMaeTcss CTOUMOCTb  OEnOBOW
penytauun 6aHka wnn BenuyMHa, Ha KOTOPYHO
CTOMMOCTb  DOaHKa  MpeBOCXOAUT  PbIHOYHYIO
CTOMMOCTb €ro MatepuanbHbIX aKTUBOB U TON YacTu
HemMaTepuaribHbiX akTUMBOB, KOTOpasi OTpaeHa B
ByxranTepckon OTYETHOCTH.



MeToa n3bbITOYHbIX NPUOLINEN

OueHka ryasunna MeToaom n3dbITOYHbIX
NPMObINEN OCYLLIECTBNSETCA HECKOSTbKUMU
aTanamu:

- CHavana onpegensieTcs pbIHOYHasi CTOMMOCTb
BCEX aKTUBOB KOMMepYeCcKoro baHka, Hanpmmep c
NOMOLL b MEeToAa YNCTbIX aKTUBOB. [lanee
NPOU3BOAUTCH pacyYeT HOpPManmM3oBaHHOM
npunoObLINK, T.€. NPUOBLINKX 3a UCKITIOYEHUEM
HETUMNOBBLIX JOXO040B N PacXodoB.

- Ha cnenytouwem atane aHanmM3npyroTcs gaHHble O
pesynbrartax AesiTeribHOCTM OLLIEHNBAEMOTIO
baHKa 1 apyrnx Kommepyecknx 6aHKoB, Ha
OCHOBAaHMW YEero BbIYNCIIAETCH
CpeaHeoTpacnesas AOXOAHOCTbL Ha aKTUBbI UM
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MeToa n3bbITOYHbIX NPUOLINEN

locne onpeagensaeTcs oxuagaemas npuoblnb

oLUeHMBaeMoro baHka Kak pesyrnberar
npon3BedeHnss CpeaHero no oTpacnu goxoana u
BENMNYNHbI aKTUBOB (UM COBCTBEHHOTIO
Kanutana) obbekTa oueHku. N3bbiTouHas
NpnObLINb paBHA pasHULIE MEXOY
HOopMarin3oBaHHOW YNCTOWN NMPUObLISbIO
KOMMepPYeCcKoro 6aHka n ero oXknagaemom
NPUOLINbIO. PbIHOYHasA CTOMMOCTb ryasunna
pacCYNTbLIBAETCA NyTEM AENeEHUA N30bITOYHON
NPNOLININ Ha COOTBETCTBYIOLLUN KO DULMEHT
Kanutanusauuu.



MeToa n30bITOYHbIX NPUOLINEN

Apyraa meToaMKa OUEHKM HemaTepuasbHbIX aKTUBOB,
onpeaenAolan penyTaumMoHHY CTOMMOCTb BaHKa, onmncaHa
B.M. Pytramszepom wu A.E. byanukmm. PenyTaumoHHas
CTOMMOCTb 6OaHKa OTparkaeT npesbllleHUe cnpaseasiuBoun
CTOMMOCTM Hag 6anaHCOBOW CTOMMOCTbIO YUCTbIX AKTMUBOB,
npunobpeteHHON dUpPMOUN, Ha AaTy npuobpeteHusa. OueHKy
HEemMaTepuanbHbIX AKTUBOB, MO3BONAKOLWMX CreHepupoBaTb

AONONHUTENbHbIN aoxon 6aHKa, PEKOMEHAOBAHO
OCYLLUECTB/IATb MO COOTHOLUEHMUIO:
GIB * RRB
UlAg =
R

roe UIAB - cTOMMOCTb HeOTpaXXeHHbIX HemaTepuanbHbIX
aKTmBoB 6aHKa; G/ B - BanoBou poxond 6aHKa B roaoBOM
namepeHun; RRe - cTaBKa posantu pgna 6aHkos;, R -
KO3dPULMEHT KanuTanmsauunu.



MeTon YNCTbIX aKTUBOB

B coBpeMeHHbIX POCCUUCKUX YCIOBUAX METOL YUCTbIX
aKTUBOB 4ABMNSIETCS Haubonee pacrnpocTpaHeHHbIM MPw
OLUEHKE CTOMMOCTM KOMMEpYECKOoro ©OaHKa 3aTpaTHbIM
noaxodomM. OKOHOMUYECKAA CYLIHOCTb MeToda YUCTbIX
aKTMBOB 3aKJto4aeTcs B NO3NEeMEHTHOMN PbIHOYHOW OLEHKE
akKTMBoB W  0b6s3aTenbCTB  KOMMep4Yeckoro  OaHka.
banaHcoBasi OLEHKa aKTMBOB MOXET He oTpaXaTb WX
peanbHOU PbIHOYHOW CTOMMOCTW, B 3TOW CBA3N AONA
onpeaeneHnst PbIHOYHOM CTOMMOCTU OaHKka METoaoM
YMUCTbIX aKTNBOB BO3HUKAET HEOOXOOAMMOCTb
npeaBapuUTeENbHONO  MPOBEAEHUA  OLUEHKUW  PbIHOYHOW
CTOMMOCTWU Ka)XOoro CTPYKTYPHOro 3fieMeHTa aKTUBOB
banaHca. 3aTtemMm onpegensieTcs Tekyuwass CTOMMOCTb
obsizaTenbCcTB OaHka. Ha  3aknuuTenbHOM  3Tarne
PbIHOYHagA CTOMMOCTb KOMMEPYECKOro baHka
paccYUTLIBAETCA MO creayrolemMy COOTHOLLEHMUIO:

PbIHOYHasi cmoumMocmb KOMMep4YecKo20 6aHka =
pPbIHOYHasi CMOUMOCMb aKmueoe — PbIHOYHas



