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Введение к работе
Актуальность исследования. Повышение стоимости банковского бизнеса является основой его конкурентоспособности и эффективности. При оценке стоимости банка необходимо учитывать такие специфичные черты банковского бизнеса, как требования регулирующего органа, особенности формирования денежных потоков, риски деятельности. Данные специфичные черты являются существенными факторами, влияющими на величину стоимости банковского бизнеса. Так, одной из проблем банковского сектора является поддержание достаточности капитала на уровне, соответствующем требованиям Банка России. За последние три года норматив достаточности собственных средств (капитала) банков снизился с 19,1 % до 14,9 %. Причины снижения достаточности капитала заключаются в низкой эффективности использования капитала, что выражается в отставании темпов роста прибыли, являющейся одним из основных источников капитала, от темпов роста активов. Проблема повышения эффективности использования капитала должна решаться в рамках стратегии размещения капитала банка, критерием эффективности которой с позиции собственников банка является рост величины стоимости. Таким образом, большое значение при выборе стратегии размещения капитала имеет расчет величины стоимости банка с учетом стратегии, что обуславливает актуальность исследования с теоретической точки зрения.
Кроме того, в настоящее время в России активно проходят процессы консолидации банковского бизнеса. За 2006 г. в финансовом секторе сделок купли-продажи долей участия в капиталах банков было совершено на сумму 2,5 млрд. долл., что на 85 % превышает уровень предшествующего года.1 При этом мультипликаторы «цена/собственные средства (капитал)» по ряду банков находятся в диапазоне 2,0 - 5,0, что свидетельствует о высоком спросе на Официальный Интернет-сайт журнала «Слияния и поглощения» - www.ma-joumal.ru. банковский бизнес. Поэтому собственники банков должны определиться с выбором стратегии развития. Если в результате внедрения стратегии стоимость банка не растет, то целесообразным будет выход из бизнеса с учетом благоприятной конъюнктуры цен на банковские активы. То есть собственникам необходимы критерии принятия решений относительно вариантов распоряжения собственностью.
Необходимость разработки методического подхода к оценке стоимости коммерческого банка с учетом стратегии размещения капитала, позволяющего учитывать предпочтения собственников банка и на его основе принимать обоснованные решения по управлению стоимостью вложений в капитал банка, обуславливает методическую актуальность исследования.
Наличие методического подхода, учитывающего специфику стратегии размещения капитала банка как одного из существенных факторов стоимости, будет способствовать повышению эффективности управления стоимостью банка, что обуславливает экономическую актуальность исследования.
Таким образом, настоящее диссертационное исследование является актуальным как с точки зрения теории, так и практики.
Проблемы оценки стоимости коммерческого банка, а также стратегического управления банковским капиталом достаточно подробно изложены в работах исследователей:
в области оценочной деятельности — Н. Атилла, А.Е. Будицкого, B.C. Валдайцева, В. Волкова, А.Г. Грязновой, А. Дамодарана, И.А. Егерева, В.Е. Есипова, Ю.В. Козыря, Т.Коллера, Т. Коупленда, К. Ли, Г.А. Маховиковой, Дж. Муррина, И.А. Никоновой, К.А. Решоткина, В.М. Рутгайзера, М.К. Скотта, Е.Е. Румянцевой, М.А. Федотовой, Е.В. Чирковой, Р.Н. Шамгунова и др.;
в области банковской деятельности и стратегического банковского менеджмента - Л.Г. Батраковой, Г.Н. Белоглазовой, Д.Б. Берга, Л.П. Кроливецкой, P.O. Кузнецова, О.И. Лаврушина, П.С. Роуза, Дж. Синки, A.M. Тавасиева, Г.М. Тарасовой и др.
Однако, несмотря на важность разработанных подходов к использованию принципов стоимостного анализа для принятия решений собственниками банка, применение результатов исследований ограничено в силу заложенных в них допущений.
Таким образом, недостаточная проработанность методических подходов, позволяющих проанализировать влияние стратегии размещения капитала на стоимость коммерческого банка с позиции принятия инвестиционных решений собственниками банка, определили выбор темы диссертационного исследования, постановку его целей и задач.
Цель и задачи исследования.
Цель диссертационного исследования - разработка методического подхода к оценке стоимости коммерческого банка с учетом стратегии размещения капитала.
Поставленная цель потребовала решения следующих задач исследования:
1. выявить специфичные факторы, влияющие на стоимость банковского бизнеса;
2. определить стратегии размещения капитала российскими коммерческими банками, оказывающие влияние на их стоимость;
3. провести сравнительный анализ существующих методических подходов к оценке стоимости банка, учитывающих стратегии развития;
4. разработать блок-схему методического подхода к оценке стоимости банка с учетом стратегии размещения капитала;
5. разработать методику анализа стратегических альтернатив размещения капитала и методику расчета инвестиционной стоимости коммерческого банка;
6. реализовать предложенный методический подход на примере расчета стоимости Банка «Левобережный» (ОАО), разработать рекомендации по управлению стоимостью коммерческих банков.
Объект исследования - стоимость коммерческого банка.
Предмет исследования - методы оценки стоимости коммерческого банка.
Теоретической основой исследования является маржинализм, позволяющий рассматривать коммерческий банк с позиции полезности для собственников.
Методологической основой исследования является системный подход, позволяющий рассматривать банк как элемент финансового рынка, реализующий стратегию размещения капитала с одной стороны, а с другой стороны - как объект оценки, характеризуемый специфичными чертами бизнеса.
В настоящем исследовании использовались такие методы научного познания, как: метод сравнения, позволяющий выявлять особенности и общие черты коммерческих банков в отношении направлений их деятельности, формирующих стоимость; метод аналогий, состоящий в перенесении существующих подходов к управлению стоимостью компании на практику коммерческого банка. Дополнительно к вышеперечисленным методам в исследовании используется метод экспертных оценок, методы экономического и статистического анализа.
Научная новизна исследования заключается в следующем:
• выявлены специфичные факторы, оказывающие влияние на стоимость банковского бизнеса, которые необходимо учитывать при оценке стоимости банка;
• уточнено понятие «стратегия размещения капитала коммерческого банка», с целью её рассмотрения как одного из способов управления стоимостью коммерческого банка;
• разработан методический подход к оценке стоимости банка, учитывающий специфику банковского бизнеса, особенности формирования стратегии размещения капитала, позволяющий собственникам эффективно управлять стоимостью вложений в капитал банка;
• предложена методика анализа стратегических альтернатив размещения капитала и методика расчета инвестиционной стоимости банка для принятия управленческого решения по выбору стратегии размещения капитала.
Область исследования. Работа соответствует пункту 7.7. «Проблемы формирования рыночной стоимости организаций, функционирующих в различных секторах экономики. Специфика определения стоимости кредитно-финансовых институтов» специальности 08.00.10 «Финансы, денежное обращение и кредит» Паспорта номенклатуры специальностей научных работников (экономические науки).
Практическая значимость исследования заключается в возможности использования результатов исследования:
• собственниками и менеджерами российских коммерческих банков при оценке эффективности стратегии бизнеса и принятии ими обоснованных решений относительно выбора стратегии;
• оценочными и консалтинговыми компаниями в качестве методического инструментария для оценки стоимости коммерческих банков с учетом стратегии размещения капитала;
• научными сотрудниками, занимающимися исследованиями проблем определения стоимости коммерческих банков;
• преподавателями высших учебных заведений в образовательном процессе при обучении студентов по специальности «Финансы и кредит».
Апробация работы. Результаты исследования докладывались автором на методологических семинарах кафедры «Управление финансовым рынком и оценочная деятельность» НГУЭУ, на конференции аспирантов и преподавателей НГУЭУ, на Всероссийской научно-практической конференции молодых ученых «Социально-экономические трансформации в России: взгляд в будущее» (ИЭОПП СО РАН), на методологическом семинаре в ИЭОПП СО РАН.
Внедрение результатов. Результаты диссертационного исследования были апробированы и применяются в деятельности коммерческих банков (Банк «Левобережный» (ОАО), ноябрь 2007г.), оценочных (ЗАО «Адвайта», декабрь 2007г.) и консалтинговых (ООО «РОСС-аудит», февраль 2008 г.) компаний, а также в учебном процессе в НГУЭУ при обучении студентов по специальности «Финансы и кредит», что подтверждается соответствующими справками.
Публикации. По результатам исследования автором опубликованы 4 научные работы, общим объемом 3,0 п.л. (авторский вклад составляет 2,66 п.л.), приведенные в списке литературы, в том числе одна научная работа - в изданиях, рекомендованных ВАК для публикации результатов диссертационных исследований.
Структура работы. Работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка использованной литературы, приложений. Работа содержит 181 страницу текста (без приложений). Список использованной литературы составляет 139 источников. В работе содержится 53 таблицы, 14 рисунков, 7 приложений.
class1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ КОММЕРЧЕСКОГО
БАНКА class1
Коммерческий банк как объект оценки
При оценке стоимости коммерческого банка необходимо учитывать специфику его бизнеса. Так А.Е. Будицким и В.М. Рутгайзером отмечается, что «принципиальные особенности оценки рыночной стоимости бизнеса коммерческих банков определяются присущими им органическими свойствами самой их природы как кредитных организаций» [Будицкий А.Е., Рутгайзер В.М., 2007, с. 11]. Поэтому рассмотрим бизнес коммерческого банка как хозяйствующего субъекта, характеризующегося функциональной спецификой. Придерживаясь системного подхода, как методологической основы диссертационного исследования, сначала проанализируем различные подходы к определению понятия «банк».
Представленные в таблице 1 взгляды авторов на определение понятия «банк» можно разделить на две группы. Первая группа взглядов (П.С. Роуз, Г.М. Тарасова, О.И. Лаврушин) основана на подходе к определению понятия «банк», исходя из выполнения им операций по организации и регулированию денежных потоков. Вторая группа взглядов (Г.Н. Белоглазова, Л.П. Кроливецкая, Дж. Синки, словарь Макмиллана) при трактовке рассматриваемого понятия базируется на посреднических операциях банков. Законодательно установленное определение коммерческого банка основано на объединении вышеуказанных авторских точек зрения без выделения основных операций (посреднической или регулятора денежных потоков). Целям нашего исследования в большей степени соответствует определение, представленное в Федеральном законе «О банках и банковской деятельности», так именно такой подход к определению банка позволяет выявить специфику его бизнеса, то есть исключительность и уникальность относительно бизнеса других хозяйствующих субъектов.
class2 МЕТОДИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ КОММЕРЧЕСКОГО
БАНКА С УЧЕТОМ СТРАТЕГИИ РАЗМЕЩЕНИЯ КАПИТАЛА class2
Анализ методических подходов к оценке стоимости коммерческого банка
Методические подходы различных авторов, используемые в настоящее время для оценки стоимости коммерческого банка, сводятся в основном к оценке его рыночной стоимости. Оценку стоимости коммерческого банка необходимо начинать с определения цели оценки, так как «грамотная формулировка цели позволяет правильно определить вид рассчитываемой стоимости, выбрать метод оценки» [Грязнова А.Г., Федотова М.А., 2004, с.24]. Нами рассматриваются следующие цели собственников коммерческого банка (действующих инвесторов): 1) продажа бизнеса; 2) управление стоимостью бизнеса (выбор стратегии размещения капитала). В соответствии с обозначенными целями и в зависимости от способа учета специфики банковского бизнеса, выраженной особой ролью долговых обязательств, существующие методические подходы к оценке стоимости коммерческого банка объединены в четыре группы: 1) факторный, 2) оценка бизнеса как единого объекта, 3) оценка, основанная на принципе остаточного дохода, 4) оценка по собственному капиталу (таблица 13 и таблица 14).
Мы предлагаем проводить анализ методических подходов к оценке стоимости коммерческого банка с использованием ряда следующих критериев, отвечающих целям и задачам настоящего исследования.
Вид стоимости, которая определяется. Чёткое разграничение целей оценки и выделение на их основе видов стоимости коммерческого банка обуславливает выбор тех или иных методов и подходов для проведения адекватной оценки стоимости, которая может служить критерием для принятия обоснованных решений по выбору варианта распоряжения собственностью (продажа или удержание доли участия в капитале), а также по выбору стратегии (в случае удержания доли участия в капитале).
class3 ОЦЕНКА СТОИМОСТИ БАНКА «ЛЕВОБЕРЕЖНЫЙ» (ОАО) С УЧЕТОМ
СТРАТЕГИИ РАЗМЕЩЕНИЯ КАПИТАЛА class3
Финансовый анализ деятельности банка «Левобережный» (ОАО)
Для реализации предложенного методического подхода оценим показатель неубыточности продажи банка, который будет являться нижней границей цены в ходе возможных переговоров о продаже банка, и рыночную стоимость Банка «Левобережный» (ОАО) с использованием трех подходов к оценке стоимости (затратного, сравнительного и доходного). Расчет и характеристика показателя неубыточности продажи банка приведен в приложении 3.
Применим затратный подход к оценке рыночной стоимости 100%-го пакета акций Банка «Левобережный» (ОАО) на 01.01.2007г.
В рамках затратного подхода предлагаем использовать метод накопленных чистых активов, поскольку оценке подлежит коммерческий банк как непрерывно функционирующее предприятие.
На дату оценки в валюте баланса банка в размере 294 192 тыс. руб. (5,5% от валюты баланса) числись основные средства, капитальные вложения, нематериальные активы и хозяйственные материалы. Согласно данным ежеквартального отчета по ценным бумагам за 1 квартал 2007 года, для оценки основных средств банка в 2006 г. привлекался независимый оценщик, и в бухгалтерском балансе они отражены по результатам проведенной оценки. Следовательно, можно сделать вывод о том, что данные бухгалтерского баланса отражают рыночную стоимость материальных активов банка на дату оценки.
Так как оценивается действующий бизнес, то необходима корректировка кассовых остатков на величину созданных обязательных резервов в Банке России в размере 69 814 тыс. руб.
В силу того, что оцениваемый коммерческий банк имеет филиал, то межфилиальные расчеты исключаются из величины активов.
Для оценки качества кредитного портфеля банка требуется расшифровка ссудной задолженности в разрезе заемщиков в разрезе сфер деятельности, финансовом положении кредитуемых клиентов. В силу невозможности получения данной информации, проведем анализ качества кредитного портфеля банка на основе данных официально публикуемой отчетности. Величина созданных резервов на возможные потери по ссудам составляет 4,93 %, что отражает достаточно умеренные риски по кредитному портфелю. Согласно данных банка, основными отраслями кредитования являются строительство и торговля. Следовательно, можно сделать вывод, что величина ссудного портфеля требует корректировок, в силу высокой рискованности кредитных активов, выданных хозяйствующим субъектам строительной индустрии. Таким образом, созданные банком резервы на возможные потери по ссудам требуют корректировок. С использованием экспертного мнения предлагается переоценка ссудного портфеля с учетом корректировки на резервы на возможные потери по ссудам в размере 6%, то есть снижение стоимости ссудного портфеля по кредитам юридическим лицам составит 1,07%.

 (
#
)

