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ВОПРОСЫ ПО ФОРМИРОВАНИЮ СИСТЕМЫ 
ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ БИЗНЕСА В СФЕРЕ РЕЧНЫХ 

(ГИДРОТЕХНИЧЕСКИХ) СООРУЖЕНИЙ

Ахобадзе Давид

РЕЗЮМЕ
В статье рассматриваются вопросы по формиро-

ванию в Грузии системы оценки стоимости бизне-
са в сфере речных (гидротехнических) сооружений� . 
Чтобы оценить стоимость речных (гидротехниче-
ских) сооружений� , необходимо оценить стоимость 
существующие на балансе все активы: недвиже-
мость, инвестиции, ценные бумаги, машины-обо-
рудование, обязательство, товарно-материально 
запасы и нематериальные запасы компании.

Оценка стоимости бизнеса происходит в следу-
щих случаях:

•	 частичной�  или полной�  продаже бизнеса;
•	 реорганизации бизнеса;
•	 ликвидации бизнеса;
•	 взятия кредита в банке;
•	 инвестирования проекта по развитию биз-

неса; 
•	 страхование бизнеса и т.д.
Как известно для оценке стоимости бизнеса, 

осуществляется тремя основными подходами по 
оценки стоимости бизнеса. 

а) Сравнительный�  подход;
б) Доходный�  подход;
в) Затратный�  подход.
При оценки стоимости речных (гидротехниче-

ских) сооружений� , как оценка стоимости бизнеса 
нужно использовать затратный�  подход - поскольку 
в Грузии не существует рынка и рынка аренды, ис-
ходя из этого не применимы сравнительный�  и до-
ходный�  подходы.

sakvanZo sityvebi: saqarTvelo, samdinaro, 
hidroteqnikuri, nageboba, Rirebuleba, Sefase-
ba, biznesi, xarjviTi, saSemosavlo, SedarebiTi, 
midgoma, kompania, kapitali, kapitalizacia, dis-
kontireba.

saqarTveloSi sabazro ekonomikis ganvi-
Tarebis pirobebSi samdinaro (hidroteqnikuri) 
nagebobebis meurneobriobis sferoSi biznesis 
Rirebulebis Sefaseba xdeba sul ufro metad 
mniSvnelovani. samdinaro (hidroteqnikuri) 
nagebobebis meurneobriobis sferoSi biznesis 
Rirebulebis Sefaseba aris samdinaro nagebo-
bis yvela aqtivis: uZravi qonebis, investiciebis, 
fasiani qaRaldebis, manqana-danadgarebis, val-
debulebebis, sasaqonlo-materialuri marage-
bis da aramaterialuri aqtivebis kompleqsuri 
Sefaseba. samdinaro (hidroteqnikuri) nage-
bobebis Rirebulebis Sefaseba SeiZleba ganvixi-
loT, rogorc biznesis (kompaniis) Rirebulebis 
Sefaseba. biznesis Rirebulebis Sefaseba exmare-
ba mewarmeebs da kerZo pirebs sworad Seafason 
kompaniis realuri Rirebuleba. 

biznesi (ingl. Business – saqme) aris sameurneo 
saqmianoba da saqmiani urTierToba mis monaw-
ileebs Soris, romelTa mizania ekonomikuri 
sargeblis miReba mogebis an sxva formiT. [1, 6]

yvela biznesi individualuria da misi Rire-
buleba ganicdis cvlilebas, imisda miuxedavad 
Tu ra mdgomareobaSia is. 

kompaniis biznesis Rirebulebis Sefaseba war-
moebs Semdeg SemTxvevebSi, kerZod:

•	 biznesis (kompaniis) mTlianad an nawilo-
briv yidva-gayidvisas; 

•	 kompaniis reorganizaciisas;
•	 kompaniis likvidaciisas;
•	 bankidan sesxis aRebis dros;
•	 biznesis ganviTarebisaTvis sainvesti-

cio proeqtis ganxorcielebisas;
•	 dazRvevisas da a.S.
biznesis saqmianobis saboloo mizania mogebis 

miReba. romlis zusti gaangariSebisa da aRricx-
visaTvis Zalian mniSvnelovania Semosavlebisa 
da xarjebis swori asaxva finansur angariSgeba-
Si. Semosavali aris biznesis mier ekonomikuri 
sargeblis zrda saangariSgebo periodSi, aqtive-
bis zrdis gziT an valdebulebebis SemcirebiT, 
rac gamoixateba biznesis sakuTari kapitalis 
gadidebiT. 

biznesis saqmianoba xorcieldeba fizikuri 
pirebis mier mogebis miRebis mizniT. fizikur 
pirebs gaaCniaT Sesabamisi finansebi, qoneba da 
gamocdileba. isini aformeben xelSkrulebebs 
sakuTari saxeliT da Tavad iReben pasuxismge-
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blobas aRebul valdebulebebze pirad kuTv-
nilebaSi arsebuli finansebiT da qonebiT. 

biznesis Sefaseba gulisxmobs misi: uZravi 
qonebis, manqana-danadgarebis, sasaqonlo-mate-
rialuri maragebis da aramateriluri aqtivebis 
Rirebulebis Sefasebas, biznesis saSualebaTa 
Rirebulebis swori SefasebisaTvis mniSvnelova-
nia iseTi procesebis gaTvaliswineba, rogoricaa:

•	 sabazro Rirebuleba;
•	 sawyisi Rirebuleba;
•	 sabalanso Rirebuleba;
•	 narCeni Rirebuleba;
•	 investiciuri Rirebuleba;
•	 sadazRvevo Rirebuleba; 
•	 sautilizacio (salikvidacio) Rire-

buleba;
ganvixiloT TiToeuli maTgani calcalke:
sabazro Rirebuleba aris kompaniis (firmis) 

sabazro fasi, romelzec gamyidveli Tanaxmaa 
gayidos, xolo myidvelma ki iyidos;

sawyisi Rirebuleba aris eqspluataciaSi ga-
dacemis momentisTvisaTvis kompaniis ZiriTad 
saSualebaTa Rirebuleba;

sabalanso Rirebuleba aris kompaniis bal-
ansSi asaxuli sakuTari ZiriTad saSualebaTa 
danaxarjebi;

narCeni Rirebuleba aris kompaniis sabalan-
so Rirebulebas gamoklebuli ZiriTadi fon-
debis gacveTili da Camosaweri nawilis Rire-
buleba;

investiciuri Rirebuleba aris investore-
bisaTvis kompaniis mier gadasacem saSualebaTa 
Rirebuleba, romelic sxvadasxvaa gansxvavebu-
li riskisa da dabandebul kapitalze gansxvave-
buli moTxovnebidan gamomdinare; 

sadazRvevo Rirebuleba aris kompaniis Ta-
vidan aRdgenis Rirebuleba gauTvaliswinebeli 
SemTxvevis dadgomis dros;

sautilizacio (salikvidacio) Rirebule-
ba aris kompaniis ZiriTadi saSualebebis sruli 
gacveTis Semdeg darCenili materialuri aq-
tivebis Rirebuleba. 

Tanamedrove msoflioSi firmebi, korpora-
ciebi da sxva organizaciebi sargebloben biz-
nesis Rirebulebis Sefasebis midgomiT, raTa 
gaigon biznesis saqmis namdvili Rirebuleba da 
rentabeloba (warmoebis efeqturebis maCvenebe-
li). Tu biznesi fasdeba dadebiTad, organizaci-
is mflobeli SeiZleba iyos darwmunebuli, rom 
misi biznesi SeiZleba gaiyidos yvela misi idee-
biT, gegmebiT da proeqtebiT. Tumca, biznesis Se-
faseba, yovelTvis ar iZleva optimistur Sedegs, 
rac SeiZleba xelsayreli iyos myidvelisaTvis.

biznesis Sefasebisas yuradReba eqceva iseT 
faqtorebs, rogoricaa xelsayreli adgilmde-
bareoba, kompaniis reputacia, brendis cnobado-

ba, gudvili da a.S. 
biznesi kerZo seqtoris komerciuli saqmia-

nobaa. gamocdileba gviCvenebs, rom biznesis Se-
fasebis procesSi mTavar gansxvavebebs da urT-
ierTgaugebrobas oponentebs Soris, iwvevs ter-
minebis gansxvavebul interpretacias, Tumca ar-
sebobs saerTo enis gamonaxvis Semdegi SesaZlo 
gzebic kerZod:

•	 specialuri saerTaSoriso standartebi;
•	 biznesis Rirebulebis Sefasebisas ucx-

ouri gamocdilebis gamoyenebis praqtika da 
sxva.

biznesis Rirebulebis Sefasebisas yvelaze 
did meTodologiur interess iwvevs amerikuli 
sazogadoebis SemfasebelTa (ASA) standartebi 
(BSV) da biznesis Sefasebis terminologias gan-
sazRravs standarti BSV-I, miRebuli 1988 wels 
da BSV-I-is damatebebi, miRebuli 1991 wels da 
saerTaSoriso Semfaseblis standarti 2011 (In-
ternational Valuation Standards 2011, Международный 
стандарт оценщика 2011). [21]

biznesis Semfasebeli (business appraiser) – 
piri romelic, miRebuli gamocdilebis Sedegad, 
yalibdeba specialistad, romelic uflebamo-
silia Seafasos kompaniis uZravi qoneba, inves-
ticiebi, fasiani qaRaldebi, manqana-danadgare-
bi, valdebulebebi, materialuri da aramateri-
aluri aqtivebi. 

moqmedi sawarmos Rirebuleba (going concern 
value) – warmoadgens funqcionirebad sawarmos 
aqcionerTa wilis Rirebulebas mis kapitalSi.

sabalanso Rirebuleba (book value) – es aris 
sxvaoba aqtivebis saerTo Rirebulebasa (cve-
Tis, gamoynebuli resursebis da amortizaciis 
gamoklebiT) da mTliani valdebulebebis jams 
Soris. mas iyeneben wminda Rirebulebis (net worth) 
da aqcioneruli kapitalis (shareholder’s equity) si-
nonimad.

gudvili (goodwill) rogorc aramaterialuri 
aqtivi, ganisazRvreba rogorc prestiJi, rep-
utacia, keTilganwyoba, romelic araxelSesaxebi 
Rirebulebis aqtivs warmoadgens da damoukide-
beli sabazro Rirebuleba ar gaaCnia. Ggudvili 
aris xanZlivi saqmianobis Sedegad mopovebuli 
kargi reputacia, romlis meSveobiTac gudvilis 
mplobeli izidavs momxmarebles da warmoadgens 
momavali saqmianobis ganxorcilebis winapiro-
bas. [6]

biznesis Rirebulebis Sefasebisadmi midgo-
ma (appraisal approach) –gansazRvra Rirebulebis 
saerTo meTodebi, romlis farglebSic gamoi-
yeneba erTi an meti Sefasebis midgoma.[2-5, 7-20] 

biznesis Rirebulebis Sefasebis dros 
iyeneben msoflioSi aprobirebul sam ZiriTad 
midgomas: 

•	 saSemosavlo midgoma; 
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•	 xarjviTi midgoma;
•	 SedarebiTi midgoma
xarjviTi midgoma gamoiyeneba kompaniis 

likvidaciis dros. Tu arsebobs analogiuri bi-
znesis gayidvis bazari, maSin gamoiyeneba Sedare-
biTi midgoma. 

moqmedi kompaniis Rirebulebis modelis 
dros xSirad gamoiyeneba saSemosavlo midgo-
ma, romelic gvaZlevs saSualebas davasabuToT 
kompanis Rirebulebis moculoba gegmieuri fi-
nansuri maCveneblebis gaTvaliswinebiT.

saSemosavlo midgoma dafuZnebulia kapital-
izaciaze an mogebis diskontirebaze.

Kkapitalizacia aris kapitalad gadaqceva, 
sawarmos kapitalSi damfuZneblis mier Semosav-
lis (dividendis) miRebis nacvlad sawesdebo ka-
pitalSi Sesabamisad gazrda.

kapitalizaciis midgoma gamoyenebadia im 
sawarmoebis mimarT, romlebmac daagroves aq-
tivebi wina periodebSi kapitalizaciis meS-
veobiT. sxva sityvebiT rom vTqvaT es midgoma 

gamoyenebadia moqmedi, warmatebuli, cnobili 
kompaniebis mimarT. kapitalizaciis meTodi ga-
moyenebadia im sawarmoebis mimarT, romlebmac 
daagroves aqtivebi wina periodebSi kapital-
izaciis meSveobiT. sxva sityvebiT rom vTqvaT 
es midgoma gamoyenebadia moqmedi, warmatebu-
li, cnobili kompaniebis mimarT. sawarmos Rire-
bulebis gamoTvla am meTodis gaTvaliswinebiT 
SesaZlebelia diskontirebiT. 

diskontireba – es aris momavali fulis ga-
iafeba misi dRevandel fulze dayvaniT. Ddis-
kontirebis ganakveTs ganixilaven rogorc mo-
gebis qveda zRvrul dones, romlis drosac in-
vestori dasaSvebad miiCnevs Tavisi saxsrebis 
gamoyenebas mocemuli obieqtis SesaZenad.

imis gamo, rom saqarTveloSi samdinaro 
nagebobebis ijaris da gayidvebis bazari ar 
arsebobs, SedarebiT da Semosavlis midgomas, 
ver gamoviyenebT da Sesabamisad, gamoyenebu-
li unda iqnas xarjviTi (danaxarjis mixedviT) 
midgomas.

5 
 

midgoma gamoyenebadia moqmedi, warmatebuli, cnobili kompaniebis mimarT. sawarmos 

Rirebulebis gamoTvla am meTodis gaTvaliswinebiT SesaZlebelia diskontirebiT.  

diskontireba – es aris momavali fulis gaiafeba misi dRevandel fulze 

dayvaniT. Ddiskontirebis ganakveTs ganixilaven rogorc mogebis qveda zRvrul dones, 

romlis drosac investori dasaSvebad miiCnevs Tavisi saxsrebis gamoyenebas mocemuli 

obieqtis SesaZenad. 
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