
                                          

                  
 

Секция № III «Роль и место оценочной деятельности в инновационной экономике» 
 
 

№ 
п/п Вопрос Комментарий Автор комментария 

1 Оценка бизнеса, основанного на инновациях: 
Инновационные проекты весьма рискованны, и 

сценариев развития ситуации может быть 
множество. Если проект рискованный, то, по сути, 
таким же будет и результат оценки. Может, в 
данном случае стоит делать не отчет, а некое 
экспертное заключение?  

Если все же отчет, то каким должен быть 
механизм выбора весовых коэффициентов для 
согласования результатов по каждому сценарию 
развития? 

Согласно пункту 25 федерального стандарта оценки «Общие понятия 
оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО № 1)», 
утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 июля 2007 г. № 256, 
(далее – ФСО № 1) по итогам проведения оценки составляется отчет об 
оценке, понятие «экспертное заключение» не закреплено законодательством 
об оценочной детальности. 

Согласно пункту 8 указанного федерального стандарта при согласовании 
результатов, полученных при применении различных подходов к оценке, а так 
же использовании разных методов в рамках применения каждого подхода, 
оценщик должен привести в отчете об оценке описание процедуры 
соответствующего согласования. Если при согласовании используется 
взвешивание результатов, полученных при применении различных подходов к 
оценке, а также использовании разных методов в рамках применения каждого 
подхода, оценщик должен обосновать выбор использованных весов, 
присеваемых результатом, полученным при применении различных подходов к 
оценке, а также использовании разных методов в рамках применения каждого 
подхода. 

При выборе весовых коэффициентов оценщик должен руководствоваться 
положениями пункта 13 ФСО № 1, который устанавливает, что в отчете об 
оценке должно содержаться описание последовательности определения 
стоимости объекта оценки, позволяющее пользователю отчета об оценке, не 
имеющему специальных познаний в области оценочной деятельности, понять 
логику процесса оценки и значимость предпринятых оценщиком шагов для 
установления стоимости объекта оценки. 

1. Нельзя смешивать оценку проектов особенно инновационных с оценкой 
бизнеса. 
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2. Методология оценки любых инвестиционных проектов требует сценарного 
подхода и получения оптимистической, пессимистической и наиболее 
вероятной оценки показателей эффективности проектов. Свертка трех значений 
каждого показателя осуществляется по формуле Л.Гурвица. 

3. Наименее проработаны вопросы обоснования ставки дисконтирования для 
оценки инновационных проектов, поскольку использование больших значений 
ставки (в связи с высоким риском проекта) делает его в большинстве случаев 
неэффективным. 

4. Для оценки инвестиционных проектов (особенно инновационных) крайне 
необходим выпуск единых методических рекомендаций (по аналогии с 
Методическими рекомендациями по оценке инвестиционных проектов ,1999, 2 
ред.). 

 
2 

 
Какой вес следует придавать затратному 

подходу при оценке патентов и ноу-хау? И 
следует ли его вообще принимать к 
согласованию? Ведь изобретение результат не 
только финансирования рабочей группы, но и 
человеческий фактор и масса всяких 
случайностей. 

 
Согласно требованиям федеральных стандартов оценки при выведении 

итоговой стоимости объекта оценки необходимо использовать все три подхода 
к оценке, либо достоверно обосновать отказ от использования какого-либо 
подхода.  

Однако специфика нематериальных активов, в целом, и патентов и ноу-хау, 
в частности, состоит в отсутствии у них материальной формы, следовательно 
материальные затраты на их создание минимальны. В свою очередь, затраты, 
имеющие существенную долю в создании актива (например, затраты 
человеческого капитала), не всегда могут быть обоснованно оценены. Таким 
образом, обоснованность результата затратного подхода будет снижаться. 

Также следует отметить, что ведущие специалисты в области оценки 
нематериальных активов отмечают в своих работах, что в определении 
стоимости такого рода активов основополагающую роль играют методы 
доходного и сравнительного подхода. 

С другой стороны, необходимо подчеркнуть, что при выведении стоимости 
нематериального актива (как и любого другого объекта оценки) специалисты 
должны учитывать объем и качество внутренней и внешней информации, 
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использованной в процессе оценки, а также адекватность полученных по 
подходам результатов. 

В каждом конкретном случае оценки патентов и ноу-хау необходимо 
рассмотреть возможность использования методов затратного подхода. В 
частности, затратный подход дает нижнюю границу стоимости данных 
нематериальных активов. Основную трудность при этом составляет выделение 
тех затрат, которые должны быть капитализированы на стоимость патента и 
ноу-хау. Также использование затратного подхода возможно, когда актив носит 
настолько уникальный характер, что прогнозирование денежных потоков, 
определение ставки дисконтирования, других необходимых параметров для 
расчета стоимости патента или ноу-хау доходным подходом затруднено и носит 
слишком субъективный характер, не говоря уже о применении сравнительного 
подхода. Весьма перспективно применение комбинированных методов 
(сочетающих элементы затратного и доходного подходов). 

Таким образом, в каждом конкретном случае вес затратного подхода при 
определении итоговой величины стоимости патента или ноу-хау должен 
определяться в зависимости от объема и качества исходной информации, 
возможностей точного отнесения затрат на создание актива, наличия аналогов, 
достоверности прогнозов денежных потоков на актив и др. факторов. 

 
Особенности оценки патентов и ноу-хау по своей природе аналогичны 

особенностям оценки инвестиционных проектов: сопоставление затрат на 
разработку (инвестиции) с последующим эффектом от их использования 
(реализации). Соответственно как и для оценки инвестпроектов для оценки 
патентов и ноу-хау целесообразно использовать только методы доходного 
подхода, а именно DCF в сочетании (или без) с методом реальных опционов. 
Или их упрощенные версии (25%, роялти и др.) 
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