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6.1. НОВЫЕ ГОРИЗОНТЫ СТОИМОСТНОГО АНАЛИЗА: 
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Проведенное исследование, результаты которого освещены в статье, призвано решить проблему определения инвестирования в со-

временных условиях, когда иррациональность инвесторов выходит на первый план и затмевает традиционный классический аналитиче-
ский аппарат. В течение после кризисного периода эта проблема стоит не только перед российскими стоимостными аналитиками, но и 
перед зарубежными. В данном исследовании эта проблема решается с точки зрения поведенческих финансов. 

При иллюстрации решения проблемы в исследовании была проведена стоимостная оценка методом дисконтирования денежных пото-
ков большого количества российских бизнесов, выставленных на продажу, а затем при обработке многочисленных результатов были при-
менены количественные методы принятия финансовых решений. 
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РЕЦЕНЗИЯ 
Научная новизна результатов исследований автора, приведенных в статье, состоит в теоретической проработке и практической иллю-

страции применения методологии поведенческих финансов к решению проблемы определения рыночной стоимости бизнеса в сделках по 
слияниям и поглощениям методами доходного подхода и соответствующего обоснования ставки дисконтирования. 

В настоящее время методы поведенческих исследований пока не применяются в финансовой практике и в научных разработках в Рос-
сийской Федерации. Немногочисленны они и за рубежом. Теоретические разработки, послужившие основой для проведения эмпирических 
исследований, раньше применялись зарубежными исследователями на фондовом рынке. Подобного рода исследования носят пионерский 
характер на российском рынке слияний и поглощений. 

Для иллюстрации решения проблемы в статье с использованием методом дисконтирования денежных потоков проведена стоимостная 
оценка большого количества российских бизнесов, выставленных на продажу, а затем при обработке многочисленных результатов были 
применены количественные методы принятия финансовых решений. 

Практическая значимость исследований влияния поведенческой мотивации при стоимостной оценке бизнеса не вызывает сомнения. 
Теоретические и практические поведенческие исследования финансовых явлений за рубежом и в РФ только начинают развиваться. Пра-
вильно очертить направления этого развития, выделить существенные факторы – важная задача, решаемая в настоящей статье. 
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