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Почему возникает необходимость использовать не 
рыночную, а ликвидационную стоимость объектов? 

 

При реализации объекта у субъекта экономических отношений 
существует альтернатива в отношении установления цены. Если нет 
обстоятельств, вынуждающих субъекта экономических отношений к 
сокращению периода реализации объекта, то субъект экономических 
отношений будет дожидаться реализации объекта по цене, 
соответствующей его рыночной стоимости. В случае наличия таких 
вынуждающих обстоятельств, субъект экономических отношений будет 
стремиться сократить период реализации, предлагая объект на рынке 
по цене, соответствующей его ликвидационной стоимости (см. рис.1.).  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Рис.1. Альтернатива установления цены продавцом объекта в 

зависимости от условий реализации 
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Под ликвидационной стоимостью понимается стоимость, по 
которой объект оценки мог бы быть продан на открытом конкурентном 
рынке, если бы период реализации объекта был бы короче “разумно 
долгого” для данного типа объектов на данном рынке.  

Ликвидационная стоимость во многом похожа на рыночную 
стоимость. И ликвидационная стоимость, и рыночная стоимость 
представляют собой меновую стоимость, то есть стоимость, которой 
объект обладает на рынке, а не стоимость с точки зрения 
определенного пользователя. И в случае определения ликвидационной 
стоимости, и в случае определения рыночной стоимости, объект оценки 
рассматривается в качестве объекта, реализуемого на открытом 
конкурентном рынке, а не в каком-либо другом аспекте. Основным 
признаком, отличающим ликвидационную стоимость объекта от 
его рыночной стоимости, является укороченный период 
реализации.  

Следует отметить, что величина ликвидационной 
стоимости объекта всегда меньше величины его рыночной 
стоимости. Причем, чем быстрее нужно реализовать объект, тем 
меньше должна быть величина его ликвидационной стоимости, по 
сравнению с величиной рыночной стоимости. 

 

 
 
 
Какие же обстоятельства могут вынудить субъекта 

экономических отношений снизить цену реализуемого объекта, с целью 
сокращения периода его реализации, а не дожидаться продажи 
объекта по цене, соответствующей его рыночной стоимости (см.рис.2) ? 
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Рис.2. Соотношение величин рыночной и ликвидационной стоимости  
объекта экономических отношений 
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Необходимо отметить, что любой объект экономических 
отношений - предприятие, актив, личное имущество или какой-
либо иной, прежде всего, является источником отрицательных 
условно-денежных потоков [1], и лишь при определенных 
условиях генерирует положительные условно-денежные потоки 
(см. рис.3.). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Продемонстрируем вышеприведенное положение с помощью 

примера. Допустим, вы приобрели высокотехнологичное оборудование. 
Независимо от того, используете ли вы его или нет, оно уже является 
для вас источником отрицательных условно-денежных потоков, так как 
требует затрат хотя бы на обеспечение сохранности и поддержание 
необходимых условий хранения. Даже если вы используете это 
оборудование в производстве, это вовсе не является гарантией 
получения положительных условно-денежных потоков (ведь на 
продукцию может просто не быть спроса), но зато является гарантией 
увеличения отрицательных условно-денежных потоков, например, за 
счет затрат на электроэнергию, затрат на обслуживание и ремонт и т.п. 

В случае реализации объекта экономических отношений, по 
каким-либо причинам, переставшего быть источником положительных 
условно-денежных потоков, но продолжающего быть источником 
отрицательных условно-денежных потоков, целесообразно 
максимально сократить период реализации этого объекта, что и 
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Рис.3. Объект экономических отношений как источник отрицательных и 
положительных условно-денежных потоков 
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обуславливает необходимость использования ликвидационной 
стоимости.  

Продемонстрируем вышесказанное на примере. Представим, 
что осуществляется реализация активов ликвидируемого предприятия. 
Эти активы после исключения из хозяйственного оборота перестали 
быть источником положительных условно-денежных потоков, но 
продолжают оставаться источником отрицательных условно-денежных 
потоков. У субъекта экономических отношений,  при реализации 
активов ликвидируемого предприятия существует альтернатива в 
отношении установления их цены (см. рис.1).  

В случае реализации активов ликвидируемого предприятия по 
цене, соответствующей их рыночной стоимости, ликвидационная 
комиссия получит больше средств, чем при реализации этих активов по 
цене, соответствующей их ликвидационной стоимости. Однако не 
следует забывать, что на протяжении всего периода реализации 
активов ликвидируемого предприятия, эти активы будут являться 
источником отрицательных условно-денежных потоков. А ведь при 
реализации активов по цене, соответствующей их рыночной стоимости, 
период реализации этих активов будет гораздо продолжительнее, чем 
в случае их реализации по цене, соответствующей ликвидационной 
стоимости. Образно говоря, при реализации активов ликвидируемого 
предприятия по цене, соответствующей их рыночной стоимости, активы 
"поедают" сами себя, вследствие накопления отрицательных условно- 
денежных потоков, погашение которых возможно, как это не 
парадоксально, за счет реализации самих же активов ликвидируемого 
предприятия.  

При наличии вышеупомянутых экономических обстоятельств, 
вынуждающих ликвидационную комиссию к сокращению периода 
реализации активов ликвидируемого предприятия, правильным 
решением будет реализация этих активов по цене, соответствующей их 
ликвидационной стоимости (см.рис.1). 

В каких же ситуациях возникает необходимость определения 
ликвидационной стоимости ? Исходя из вышеизложенного, можно 
сделать вывод, что в процессе экономических отношений возникает 
необходимость определения ликвидационной стоимости (см.рис.4.): 
♦ объектов залога, при кредитовании под залог; 
♦ имущества, реализуемого с участием судебных исполнителей; 
♦ активов ликвидируемых предприятий, в том числе и при проведении 

процедуры банкротства. Эта сфера применения ликвидационной 



 5

стоимости приобретает особую актуальность с внесением 
изменений в Закон Украины "О банкротстве"; 

♦ имущества,  пребывающего в налоговом залоге и подлежащего 
реализации, для погашения налоговой задолженности  
налогоплательщика; 

♦ объектов незавершенного строительства; 
♦ любого имущества, подлежащего ускоренной реализации в силу 

каких-либо экономических или иных причин. 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
В завершение данной публикации следует отметить, что нами 

были проведены исследования, в результате которых был решен 
целый ряд  методологических проблем, связанных с использованием 
ликвидационной стоимости. Результаты этих исследований были 
опубликованы в ряде авторитетных изданий: "Вестник НБУ", 
"Государственный информационный бюллетень о приватизации", 
"Вопросы оценки", "Финансовые услуги" и др. [2-10]. 
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Рис.4. Объекты, для которых возникает необходимость определения ликвидационной 
стоимости 
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