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Лицензия № 012408 от 29 июля 2005 г.
Действительный член Ассоциации «Сообщество оценочных компаний «СМАО»

(125315, г. Москва, Ленинградский пр-т, д. 74А, бизнес-центр «Сокол»), рег. № 812 (юридическое лицо)

ОТЧЕТ № 06/18-36К
ОБ ОПРЕДЕЛЕНИИ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ 

(справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости")
ОДНОЙ ОБЫКНОВЕННОЙ АКЦИИ, 

ИСХОДЯ ИЗ ДИАПАЗОНА ПАКЕТА АКЦИЙ 

ОТ 0 ДО 25%;

ОТ 25% +1 ДО 50%;

ОТ 50% +1 ДО 75%;

ОТ 75% +1 ДО 100%.
ПАО «КАМГЭСЭНЕРГОСТРОЙ», 

(дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, 
ISIN RU000A0JQG03)

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых 

акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)
ЗАКАЗЧИК:

ООО «Управляющая компания 
«Новые инвестиционные технологии» 
ОЦЕНЩИК:

ООО «Центральное бюро оценки»

МОСКВА

2018 г.

Общество с ограниченной ответственностью

«Центральное бюро оценки»

125047, г. Москва, ул.3-я Тверская-Ямская, д. 12, стр. 3, офис 54.  Тел./факс: (499) 251-5188, (495)517-8736
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	Действительный член Ассоциации  «Сообщество оценочных компаний «СМАО»

(125315, г. Москва, Ленинградский пр-т, д. 74А, бизнес-центр «Сокол»), рег. № 812 (юридическое лицо)


ЗАКЛЮЧЕНИЕ ОБ ОЦЕНКЕ

От 25 июня 2018 г.
Настоящее заключение на 1 листе подготовлено ООО «Центральное бюро оценки» в соответствии с договором на выполнение работ по оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой»), исходя из диапазона от 0 до 100% уставного капитала (Договор № 06/18-36К от 25.06.2018 г., Отчет № 06/18-36К от 25.06.2018 г.)

Заключение составлено на основании прилагаемого отчета об оценке на 91 листах, подготовленного и подписанного оценщиком Волконская Н.Г.

Оценщик: ООО «Центральное бюро оценки».

Заказчик: ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии».
Цель оценки: Определение рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%, для переоценки имущества закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных инвестиций «ПРОГРЕСС» под управлением ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии».
Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей.
ВЫВОД: По состоянию на 25 июня 2018 г. рыночная стоимость (справедливая стоимость, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") одной обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций: 

от 0 до 25% с учетом округления составляет: 249 (двести сорок девять) рублей РФ.
Количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне – 4410 шт., стоимость пакета акций Заказчика составляет 1 098 090 (один миллион девяносто восемь тысяч девяносто) рублей РФ.
Примечание: стоимость одной акции определена в диапазоне от 0 до 25%, так как количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне.
В соответствии с требованиями Федерального закона Российской Федерации «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г., №135-ФЗ (текст в редакции Федеральных законов от в ред. Федеральных законов от 21.12.2001 N 178-ФЗ, от 21.03.2002 N 31-ФЗ, от 14.11.2002 N 143-ФЗ, от 10.01.2003 N 15-ФЗ, от 27.02.2003 N 29-ФЗ, от 22.08.2004 N 122-ФЗ, от 05.01.2006 N 7-ФЗ, от 27.07.2006 N 157-ФЗ, от 05.02.2007 N 13-ФЗ, от 13.07.2007 N 129-ФЗ, от 24.07.2007 N 220-ФЗ, от 30.06.2008 N 108-ФЗ, от 07.05.2009 N 91-ФЗ, от 17.07.2009 N 145-ФЗ, от 27.12.2009 N 343-ФЗ, от 27.12.2009 N 374-ФЗ, от 22.07.2010 N 167-ФЗ, от 28.12.2010 N 431-ФЗ, от 01.07.2011 N 169-ФЗ, от 11.07.2011 N 200-ФЗ, от 21.11.2011 N 327-ФЗ, от 30.11.2011 N 346-ФЗ, от 03.12.2011 N 383-ФЗ, от 07.06.2013 N 113-ФЗ, от 02.07.2013 N 185-ФЗ, от 23.07.2013 N 249-ФЗ, от 12.03.2014 N 33-ФЗ, от 04.06.2014 N 143-ФЗ, от 23.06.2014 N 171-ФЗ, от 21.07.2014 N 225-ФЗ, от 31.12.2014 N 499-ФЗ, от 08.03.2015 N 48-ФЗ, от 08.06.2015 N 145-ФЗ, от 13.07.2015 N 216-ФЗ, от 13.07.2015 N 224-ФЗ, от 29.12.2015 N 391-ФЗ, от 26.04.2016 N 111-ФЗ, от 02.06.2016 N 172-ФЗ, от 23.06.2016 N 221-ФЗ, от 03.07.2016 N 360-ФЗ).… указанная выше рыночная стоимость объекта оценки «….. может быть признана рекомендованной для целей совершения сделки с объектом оценки, если с даты составления отчета об оценке до даты совершения сделки с объектом оценки или даты представления публичной оферты прошло не более 6 месяцев» (раздел III, п. 20 Стандартов оценки)
Генеральный директор 

ООО «Центральное бюро оценки»





/Волконская Н.Г./
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СЕРТИФИКАТ ОЦЕНКИ.

Настоящая оценка проведена в соответствии с общепринятыми принципами и методами оценки и с использованием всей доступной легальной информации.

Результаты оценки являются выражением профессионального мнения Оценщика о величине рыночной арендной ставки за объект. Признание или непризнание результатов оценки в качестве цены сделки с оцениваемым объектом является прерогативой сторон сделки.

Оценщик не принимает на себя ответственность за изменение политических, экономических, юридических, административных и иных факторов, которые могут возникнуть в будущем и повлиять на рыночную ситуацию в области недвижимости, а, следовательно, и на величину рыночной стоимости и рыночной арендной ставки объекта.

Оценщик подтверждает, что не аффилирован с Заказчиком и не имеет каких-либо особых интересов при проведении оценки, а размер его вознаграждения не зависит от результатов оценки.

Мы, нижеподписавшиеся, удостоверяем, что в соответствии с имеющимися у нас данными:

· изложенные в Отчете факты соответствуют действительности;

· произведенный анализ, высказанные мнения и полученные выводы ограничены только пределами оговоренных в Отчете допущений и ограничивающих условий;

· оценщик не имеет ни в настоящем, ни в будущем какого-либо интереса в объекте собственности, являющемся предметом Отчета, а также не имеет личной заинтересованности и предубеждения в отношении вовлеченных сторон;

· вознаграждение Оценщика ни в коей степени не зависит от каких-либо аспектов Отчета;

· задание на оценку не основывалось на требовании определения минимального, максимального, или заранее оговоренного результата;

· ни одно лицо, кроме подписавших Отчет, не оказывало значительного профессионального содействия в подготовке Отчета;

· Оценщик лично произвел осмотр объекта оценки;

· анализ, мнения и выводы были получены, а Отчет составлен в полном соответствии с требованиями Федерального Закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» № 135-ФЗ от 29.07.1998 г. (в редакции, действующей на дату составления Отчета), в соответствии с требованиями Федеральных стандартов оценки ФСО № 1, 2, 3, обязательных к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденные приказами Минэкономразвития России от 20.07.2007г. № 254, 255, 256, а также требованиями настоящего Технического задания в части, не противоречащей вышеназванным документам;

· стоимость одной акции определена в диапазоне от 0 до 25%, так как количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне;

· результат оценки признается действительным на дату оценки.

	Генеральный директор

ООО «Центральное бюро оценки»


	
	Волконская Н.Г.


Копия Страхового полиса прилагается.
ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ
Отчет составлен в форме, соответствующей требованиям Федерального Закона №135-ФЗ от 29.07.1998 г. «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», Федерального Закона №143-ФЗ от 14.11.2002 г. «О внесении изменений и дополнений в Федеральный закон «Об оценочной деятельности в РФ», Федеральных стандартов оценки ФСО № 1, 2, 3, обязательных к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденные приказами Минэкономразвития России от 20.07.2007г. № 254, 255, 256, Все расчеты выполнены по состоянию на дату проведения оценки. Ниже представлены краткие сведения об Отчете: 

	Порядковый номер Отчета:
	Отчет об определение рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)

№ 06/18-36К
Примечание: стоимость одной акции определена в диапазоне от 0 до 25%, так как количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне

	Основание для проведения оценки:
	Договор на оказание услуг № 06/18-36К от 25.06.2018 г.

	Дата составления Отчета:
	25 июня 2018 г.

	Дата проведения оценки:
	По состоянию на 25 июня 2018 г.

	Дата определения стоимости:
	25 июня 2018 г.

	Объект оценки:
	Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)

Примечание: стоимость одной акции определена в диапазоне от 0 до 25%, так как количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне

	Количество акций 
	4 410

	Цель оценки:
	Определение рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100% для переоценки имущества закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных инвестиций  «ПРОГРЕСС» под управлением ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии».
(Размер уставного капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)

	Результаты, расчета в рамках:

Затратного подхода:

Сравнительного подхода:

Доходного подхода:
	1 098 090 рублей РФ;

Не применялся;

Не применялся.

	Итоговая рыночная стоимость объекта оценки:
	1 098 090 (один миллион девяносто восемь тысяч девяносто) рублей РФ

	Задача оценки:
	Результаты оценки будут использованы для переоценки имущества закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных инвестиций  «ПРОГРЕСС» под управлением ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии».

	Используемые стандарты:
	Федеральные стандарты оценочной деятельности, а также стандарты оценочной деятельности, установленные саморегулируемой организацией (СРО), членом которой является Оценщик, подготовивший отчет – стандарты СМАО.

Федеральный закон Российской Федерации «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г., №135-ФЗ (текст в редакции Федеральных законов от в ред. Федеральных законов от 21.12.2001 N 178-ФЗ, от 21.03.2002 N 31-ФЗ, от 14.11.2002 N 143-ФЗ, от 10.01.2003 N 15-ФЗ, от 27.02.2003 N 29-ФЗ, от 22.08.2004 N 122-ФЗ, от 05.01.2006 N 7-ФЗ, от 27.07.2006 N 157-ФЗ, от 05.02.2007 N 13-ФЗ, от 13.07.2007 N 129-ФЗ, от 24.07.2007 N 220-ФЗ, от 30.06.2008 N 108-ФЗ, от 07.05.2009 N 91-ФЗ, от 17.07.2009 N 145-ФЗ, от 27.12.2009 N 343-ФЗ, от 27.12.2009 N 374-ФЗ, от 22.07.2010 N 167-ФЗ, от 28.12.2010 N 431-ФЗ, от 01.07.2011 N 169-ФЗ, от 11.07.2011 N 200-ФЗ, от 21.11.2011 N 327-ФЗ, от 30.11.2011 N 346-ФЗ, от 03.12.2011 N 383-ФЗ, от 07.06.2013 N 113-ФЗ, от 02.07.2013 N 185-ФЗ, от 23.07.2013 N 249-ФЗ, от 12.03.2014 N 33-ФЗ, от 04.06.2014 N 143-ФЗ, от 23.06.2014 N 171-ФЗ, от 21.07.2014 N 225-ФЗ, от 31.12.2014 N 499-ФЗ, от 08.03.2015 N 48-ФЗ, от 08.06.2015 N 145-ФЗ, от 13.07.2015 N 216-ФЗ, от 13.07.2015 N 224-ФЗ, от 29.12.2015 N 391-ФЗ, от 26.04.2016 N 111-ФЗ, от 02.06.2016 N 172-ФЗ, от 23.06.2016 N 221-ФЗ, от 03.07.2016 N 360-ФЗ)., Международные стандарты финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости".

Оценка выполнялась с частичным применением и других действующих нормативных документов.

Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1) (утв. приказом Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015 г. №297);

Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости» (ФСО №2) (утв. приказом Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015 г. №298);

Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке» (ФСО №3) (утв. приказом Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015 г. №299); Федеральный стандарт оценки № 8 «Оценка бизнеса (ФСО № 8)», (утв. приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326

	Обоснование использования стандартов при проведении оценки:
	Обязанность соблюдения государственных стандартов и методических рекомендаций, действующих на дату проведения оценки


СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ.

Основанием для проведения оценки служит Договор на оказание услуг № 06/18-36К от 25.06.2018 г. Согласно данному Договору, оценке подлежит Право собственности в отношении 1(одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей). 

Ниже представлены краткие сведения об Объекте и о Заказчике оценки:
	Объект оценки:
	Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)
Примечание: стоимость одной акции определена в диапазоне от 0 до 25%, так как количество акций, принадлежащих Заказчику, находится именно в этом диапазоне

	Заказчик оценки и его реквизиты:
	ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии» Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций «ПРОГРЕСС» под управлением ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии»

Юр.адрес: 124482, г. Москва, г. Зеленоград, Савелкинский пр., д. 4

Генеральный директор Сухоставцев В.А.


Сведения об Исполнителе

По вышеуказанному Договору, Исполнителем является независимая профессиональная  организация ООО «Центральное бюро оценки». Далее по тексту настоящего Отчета организация  именуется «ОЦЕНЩИК». Ниже представлены краткие сведения об Оценщике:

	Оценочная компания:
	ООО «Центральное бюро оценки»

	Юридический адрес оценочной компании:
	143 000, Московская обл, г. Одинцово, Можайское ш., д.71

	Фактический адрес оценочной компании:
	125047, г.Москва, ул. 3-я Тверская-Ямская д. 12, стр. 3, офис 54

	(ОГРН) и дата присвоения:
	ОГРН 1055006317134 от «20» апреля 2005 г.

	Банковские реквизиты
	ИНН 5032128570, КПП 503201001

р/с 40702810102051001956 в ПАО «УРАЛСИБ» г. Москва к/с 30101810100000000787 БИК 044525787

	Членство в СРО
	Действительный член Некоммерческого Партнерства «Сообщество оценочных компаний «СМАО» (125315, г. Москва, Ленинградский пр-т, д. 74А, бизнес-центр «Сокол»), рег. № 812

	Страхование профессиональной ответственности:
	Страховой полис № 0991R/776/90046/8 от 28.02.2018 г., страховщик – ОАО «АльфаСтрахование», срок действия с 28.02.2018 г. до 01.03.2019 г. (страховая сумма 5 000 000 рублей)


Все участники составления настоящего Отчета имеют высшее и профессиональное образование в области оценки. Ниже приведен список оценщиков, участвовавших в выполнении работ: 

	ФИО специалиста
	Квалификация,

документы о профессиональном образовании

	Волконская Надежда Геннадьевна 
	· Диплом о профессиональной переподготовке ПП №438043 от 2002 г.

· Свидетельство о повышении квалификации №2352 от 2005 г. «Государственный университет по землеустройству»

· Свидетельство о повышении квалификации №14279 от 2009 г. «Государственный университет по землеустройству»

· Действительный член Некоммерческого Партнерства «Сообщество специалистов оценщиков «СМАОс» (125315, г. Москва, Ленинградский пр-т, д. 74А, бизнес-центр «Сокол»), Свидетельство № 2064 от 07.03.2008 г.

· Страховой полис № 0991R/776/70079/7 от 30.08.2017 г., страховщик – ОАО «АльфаСтрахование», срок действия с 08.09.2017 г. по 07.09.2018 г.; 

· На дату оценки в отношении оценщика со стороны саморегулируемых организаций оценщиков не применялись в течение двух лет в количестве двух и более раз меры дисциплинарного воздействия, не имеется неснятых или непогашенных мер дисциплинарного воздействия, предусмотренных Федеральным законом «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», а также внутренними документами саморегулируемых организаций оценщиков;

· Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности №002342-1 от 25.01.2018 г.;

· Стаж работы в оценочной деятельности: 14 лет;

· Местонахождение: 125047, г. Москва, ул. 3-я Тверская-Ямская, д. 12, стр. 3, офис 54


Дипломы и сертификаты участников работ приведены в Приложении к Отчету.

ИСХОДНАЯ ИНФОРМАЦИЯ И ЕЕ АНАЛИЗ 

Информация по предприятию-эмитенту.

	Полное наименование компании
	Публичное Акционерное Общество "Камгэсэнергострой"

	Сокращенное наименование компании
	ПАО "Камгэсэнергострой"

	Юридический адрес
	423807, Республика Татарстан, г.Набережные Челны, ул. Гидростроителей, д. 17.

	Фактический адрес
	423807, Республика Татарстан, г.Набережные Челны, ул. Гидростроителей, д. 17.

	Дата государственной регистрации
	27.07.1994

	Номер Государственной регистрации (ОГРН)
	1021602012080

	Зарегистрировавший орган
	Министерство финансов Республики Татарстан

	ФИО руководителя
	Генеральный директор - Лихачев Рустем Николаевич

	Телефон руководителя
	(8552) 70-26-27

	Адрес страницы раскрытия информации в сети Интернет
	http://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=3367


Публичное акционерное общество "Камгэсэнергострой» является правопреемником Ордена Ленина производственного объединения "Камгэсэнергострой" образованного в 1964 г. для строительства промышленных и энергетических объектов в бассейне р. Кама. 

После принятия постановления Правительства СССР о строительстве в г. Набережные Челны автозавода, предприятие выросло в крупнейшую в стране строительную организацию, способную производить своими силами весь цикл строительных работ любой сложности и объёмов.
Объединением в кратчайший срок введен в действие автомобильный комплекс КАМАЗ, построен город Набережные Челны на 500 тысяч жителей, введены мощности по производству 6 млн. квт электроэнергии, в том числе Нижнекамскую ГЭС, картонно-бумажный комбинат, завод транспортного электрооборудования, объекты, обеспечивающие город сельскохозяйственной продукцией, и многое другое.
Окончание гигантских строек, значительное сокращение государственных инвестиций в строительство, появление новых форм собственности поставило новые проблемы перед коллективом. Возникла задача сохранения производственного потенциала коллектива, не разрушая его целостности. В декабре 1990 года было принято решение создать концерн самостоятельных юридических лиц. Была реализована задача, поставленная руководством республики и лично Президентом М.Ш. Шаймиевым, перед переходом государственного концерна «Камгэсэнергострой» под юрисдикцию РТ и перед началом приватизации, по созданию корпорации организаций строительного комплекса на базе имущества и кадров ГК «Камгэсэнергострой».
Образованное в 1994 г. акционерное общество, сохранило в сложные девяностые годы основной костяк коллектива и работоспособный имущественный комплекс. Несмотря на то, что во время приватизации в 1994 г. часть предприятий Общества приватизировалась самостоятельно, в настоящее время “Камгэсэнергострой” – крупнейшая многопрофильная строительная организация индустриального Закамья РТ и располагает значительным производственным потенциалом.
В последние годы предприятиями ПАО "Камгэсэнергострой" сдан ряд крупных объектов:
на строительстве нефтехимической промышленности (НПЗ, Установка по производству аммония в г. Менделеевск, комбинированная установка Гидрокрегинга в г. Нижнекамск); гидроэнергетики (Юмагузинская ГЭС, Нововоронежская АЭС);
социальные объекты (ледовый дворец и крытый каток в г.Набережные Челны, школы и дворцы культуры в районах РТ, Конно-спортивный комплекс в г.Казань, детские дошкольные, образовательные учреждения);
объекты здравоохранения (ГАУЗ РКБ МЗ РТ, радиологический корпус ГУЗ РКОД МЗ РТ, центры по переливанию крови в г. Казань, Нижнекамск, г.Набережные Челны, Альметьевск);
объекты жилищного строительства (жилые дома в м/районе Замелекесье в г. Н.Челны,  жилые дома в м/районе "Солнечный город" в г. Казань); 
объекты по ОЭЗ Алабуга;
Футбольный стадион на 45 000 зрителей в г. Казань;
Агропромышленный парк в г.Казань;
В ноябре 2017 года подписан контракт  с ПАО «Протон-Пермские моторы» на реконструкцию и техническое перевооружение механосборочного и гальванического производства двигателя РД-191» .
Наличие специальной лицензии даёт Обществу возможность осуществлять инжиниринговые услуги и функции генерального подрядчика при выполнении строительно-монтажных работ, включая работы в особых геологических или климатических условиях.
Уставный капитал общества составляет 169 864 100 рублей, он разделен на 1 516 768 обыкновенных акций и на 181 873 привилегированных акций, номинальной стоимостью 100 рублей каждая.
Основной целью ПАО "Камгэсэнергострой"  на период 2017-2020 г.г. является создание инжиниринговой компании Федерального уровня. Для эффективного использования имеющихся мощностей, их модернизации и освоения новых рынков с увеличением объема работ  выполняемых собственными силами до объема не менее 60%.

Анализ тенденций развития в сфере основной деятельности эмитента

Историческое событие ожидается в Набережных Челнах — компания «КамГЭСэнергострой» готовится объявить о распродаже большинства своих производственных и офисных зданий, включая здание дирекции на улице Гидростроителей, откуда легендарный Евгений Батенчук руководил строительством города и КАМАЗа. Как ожидается, после этого предприятие, которое исторически считалось градообразующим для Челнов и в котором на пике работали 120 тыс. человек, окончательно свернет свою деятельность в автограде.

ПАО «КамГЭСэнергострой» готовится к массовым продажам производственных и административных объектов в Набережных Челнах. Как рассказал «БИЗНЕС Online» замгендиректора холдинга Рустем Хамидуллин, у предприятия есть несколько десятков баз и офисных зданий, которые давно пустуют. Сейчас, когда в городе нет большой стройки, содержать их стало нецелесообразно.

«Мы хотим сделать упор не на наличие шикарных офисов, а на наличие хорошего парка строительной техники, — пояснил Хамидуллин. — У нас есть три офисных здания на заводе ЗЯБ: два не введенных в эксплуатацию, одно — введенное. Одно здание в Елабуге, база „Камгэсфундаментстрой“, здание на Низаметдинова, 16. Отличные, комфортные офисные здания. Объемы работ мы практически в самих Челнах не осуществляем, вся дирекция „КамГЭСа“ находится в Казани — нам столько зданий не нужно».

Символично, что одним из первых «под раздачу» попал главный административный корпус на улице Гидростроителей, 17. Это здание многие годы было дирекцией «КамГЭСэнергостроя» и фактически штабом строительства КАМАЗа и Набережных Челнов. В здании более 5 тыс. кв. м, и, по словам Хамидуллина, сейчас здесь работают 1 замдиректора, 1 секретарь, 1 архивариус, 10 техсотрудников, 10 сотрудников службы имущества, 6 уборщиц и 8 охранников.

«Если будет хороший покупатель, я это здание продам, — заявил Хамидуллин. — Все можно продать. Я вас уверяю: здание мэрии Магдеев продаст, если будет хорошая цена. Пока мы не проводили оценку и не приняли официального решения о продаже — особого желания прямо сегодня взять и продать нет. Я готов к торгу. Цена будет в любом случае чуть ниже рыночной».

Он ярко расхваливает товар: «Есть елочки, есть кафе, парикмахерская, зал для совещаний, конференц-зал на 350 человек. Есть шлагбаум, парковка, оптоволоконная связь. Кабинеты предназначены для управленцев, а не для производственников. Большая компания или большая чиновничья структура могла бы здесь расположиться. Я бы предложил, чтобы сюда переехала администрация Комсомольского района. Сейчас подразделения раскиданы по всему району, а это крайне неудобно для властной структуры — глава не может видеть своих сотрудников. К тому же у главы кабинет неподобающий его должности и неудобный для работы».

При этом Хамидуллин добавляет: с самой администрацией представители «КамГЭСа» еще не разговаривали. Но если «Наиль Гамбарович позвонит и скажет: мужики, мне нужно это здание», то переговоры начнутся завтра же. 

В челнинских агентствах недвижимости «БИЗНЕС Online» пояснили, что реализовать такое здание целиком будет практически невозможно. Подобный объект в старом районе города может выставляться на продажу из расчета 20 тыс. рублей за квадратный метр. Учитывая общую площадь помещений, цена за здание достигает 100 млн рублей. По мнению риелторов, такие объекты целесообразнее продавать частями или же сдавать помещения в аренду.

О том, что в компании началась глобальная распродажа, говорит хотя бы тот факт, что в начале декабря была закрыта крупная сделка. Все электросетевое хозяйство дочерней организации «КамГЭСа» — Предприятия электрических сетей (ПЭС) — было продано Сетевой компании, возглавляемой Ильшатом Фардиевым. По нашей информации, за актив, который обеспечивал практически 3/4 промышленных предприятий автограда электроэнергией (за исключением КАМАЗа, у которого есть собственное подразделение «КАМАЗ-Энерго»), «Ак Барс Холдинг» как главный бенефициар предприятия выручил почти 650 млн рублей. 

После закрытия сделки на баланс Сетевой компании были переведены все воздушные линии электропередачи, а это более 200 км сетей разного уровня напряжения и все трансформаторные подстанции. Интересно, что сам ПЭС после «изъятия» средств производства ликвидировать не стали. По некоторой информации, компания займется подрядами по строительно-монтажным и пусконаладочным работам по договорам самого «КамГЭСэнергостроя».

Буквально на днях появилась еще одна печальная для челнинских строителей со стажем новость. «КамГЭСэнергострой» принял решение ликвидировать ООО «Спецстрой» — в прошлом одно из крупнейших подразделений холдинга, которое специализировалось на земляных работах. Конкурсным управляющим с 3 ноября 2017 года был назначен Евгений Борисов. До введения процедуры ликвидации директором «Спецстроя» был Ильнар Ялалов. Согласно базе данных «Контур.Фокус», выручка «Спецстроя» за 2016 год составила 315 млн рублей, чистая прибыль — 641 тыс. рублей, активы на 1 января 2017 года оценивались в 625 млн рублей.

Казалось бы, ничего особенного, но именно «Спецстрой» был одним из ключевых подразделений «КамГЭСэнергостроя» в период строительства Челнов и КАМАЗа. Как ранее уже писал «БИЗНЕС Online», сейчас компания входит в список крупных должников по налогам и сборам. Кроме того, предприятие имело большие долги по зарплате перед работниками. Так, в июне прошлого года, только после вмешательства прокуратуры, «Спецстрой» выплатил 157 сотрудникам более 13 млн рублей долга по оплате труда с ноября 2015 года по апрель 2016 года. В 2015 году руководитель компании был привлечен к административной ответственности за долги по зарплате в 6,5 млн рублей.

После закрытия «Спецстроя» в Челнах у некогда крупнейшей в стране строительной организации остается 8 дочерних обществ — это ООО «Железнодорожник», «КамгэсЗЯБ», Предприятие электрических сетей (ПЭС), «Камгэс-Гравзавод», «Строй-Кран», «Лаборатория Камгэсавтозаводстроя», «Камгэсжилстрой» и «Камгэсстройцентр». Некоторые из них, к слову, находятся в процедуре наблюдения. Картину весьма красноречиво дополняет информация, размещенная на официальном сайте предприятия. Здесь в разделе «Продажа / сдача в аренду» перечислено как минимум 10 баз и производственных объектов в Челнах, с которыми «КамГЭСэнергострой» также готов расстаться без сожаления.

В шорт-лист попали такие производственные базы, как АТС-11, УМС, «Камгэсфундаментстрой», «Дизельстрой», «Камгэсгражданстрой», Авторемонтный завод, СУМР, УМСБ, Арматурная мастерская и ЖБИ-210. Здесь же говорится о том, что компания готова рассматривать также и варианты сдачи в аренду указанного имущества, а помимо производственных активов продается и две базы отдыха — «Дружба» и «Теремок», расположенные в национальном парке «Нижняя Кама». Указано, что на всех продаваемых объектах права собственности на здания зарегистрированы за «КамГЭСэнергостроем», а земельные участки под ними находятся в аренде у муниципалитета до 2050–2051 годов. Общая площадь выставленных на продажу объектов недвижимости впечатляет — почти 120 тыс. кв. м, а земли под ними более 300 тыс. кв. метров.

Фактически процесс ухода «КамГЭСа» из города был предопределен, еще когда гендиректором предприятия в январе 2013 года был назначен Рамиль Шайдуллин. Все руководство компанией тогда переместилось в Казань, поближе к материнскому «Ак Барс Холдингу». Тогда сам этот факт многими челнинскими строителями воспринимался весьма болезненно, но мало кто мог предполагать, что переезд зайдет так далеко.

С назначением же летом прошлого года на должность гендиректора Рустема Лихачева компания, судя по всему, решила разом избавиться от «челнинского балласта», вытягивающего из нее немалые деньги. Очевидно, что для свертывания бизнеса в Челнах есть объективные причины. Масштабных строительных проектов, которые были в советские времена, когда «КамГЭС» гремел на всю страну, в автограде давно уже нет. Контрактов, которые смогли бы прокормить четырехтысячный коллектив, явно не хватало. Да и содержать приходящие в упадок производственные базы становится с каждым годом все дороже.

Как уже писал «БИЗНЕС Online» осенью прошлого года, выручка, полученная «КамГЭСом» по итогам трех кварталов (более свежих данных нет), составила всего 2,9 млрд рублей. Практически двукратное падение, если сравнивать даже с итогами позапрошлого далеко не самого удачного для компании года, выглядит поистине удручающе. Но при этом, конечно же, следует отменить, что чистая прибыль предприятия по итогам трех кварталов, напротив, увеличилась почти в три раза — с 14,1 млн рублей в 2016 году до 40,5 млн рублей, а прибыль от продаж при этом сократилась со 126,6 млн рублей до 35 млн рублей. Это указывает на то, что «пожарные меры», предпринимаемые новым руководством холдинга по оптимизации бизнес-процессов, приносят пусть и скромные, но результаты. Для сравнения: в 2013 году общий объем консолидированной выручки по генподряду «КамГЭСэнергостроя» составлял 12,2 млрд рублей. 

По отзывам коллег Лихачева, он один из самых опытных строителей Казани. С 1999 по 2014 год был гендиректором ООО «Проектно-строительное объединение „Казаньнефтехиминвест“», учредителем которого, по данным системы «Контур.Фокус», являлась некая «Инкорпорация Роял Стайл Дизайн Инк» с пропиской в США. Компания, выполняя работы по строительству и проектированию, активно работала и по госзаказу. На ее счету строительство здания представительства уполномоченного по правам человека в Казани, школы искусств в Чистополе, реконструкция здания ГИМС и т. п. В 2014 году «Казаньнефтехиминвест» был признан Арбитражным судом несостоятельным. После банкротства ПСО «КНХИ» сыном Лихачева Юрием в Москве была учреждена компания со схожим названием — НПП «Казаньнефтехиминвест».

О многом говорит то, что Лихачев с начала нулевых являлся бессменным директором автодрома «Высокая Гора», на котором проходят престижные соревнования по кроссу и ралли-кроссу. Кроме этого, Рустем Николаевич на протяжении ряда лет возглавляет учрежденное в свое время Иваном Егоровым ООО ТФ «Тимерхан» и СК «Тимерхан», в разные периоды носивший разные названия — ООО «Техническая Фирма „Тимерхан“», ООО «Спортстрой», ООО «Спортивно-Технический Клуб „Тимерхан“».

Будучи 100-процентной креатурой Егорова, Лихачев, судя по всему, получил от него полный карт-бланш в принятии управленческих решений — и «новая метла» в его лице, как водится, начала с оптимизации управленческих структур. В челнинской гендирекции корреспонденту «БИЗНЕС Online» рассказывали, что якобы уведомления о сокращении получила едва ли не половина штата компании. В извещениях адресатам было предложено рассчитывать еще на два месяца работы, а день Х должен был наступить 1 октября — к этому времени камгэсовцам рекомендовалось найти новую работу. По слухам опять же, оптимизация практически не затронула бухгалтерию, имущественный отдел, ПТО. Служба безопасности компании, напротив, сокращалась едва ли не полностью. А пару недель назад стало известно, что корпоративная газета «Камские зори», отдельно затронутая в первом сообщении о массовых сокращениях, в печатном виде выпускаться перестает. 

По данным нашего источника в коллективе компании, слухи о сокращениях начали курсировать сразу после назначения нового директора. «Мы все сидим как на пороховой бочке. Мы же здесь, в Челнах, как хвост аппендицитный. У нас тут завхоз остался, один помощник — зам генерального Ямашев, вот он за все и отвечает. Работы у строителей нет. Единственный дом доделывают в „Замелекесье“, а также реконструируют больницу, которая на въезде в город находится (горбольница №2). Все идет к тому, что челнинское подразделение ликвидируется. Прежний директор-то еще свой был, а новый даже и не появлялся в Челнах. Его по селектору народу представили», — рассказали газете «БИЗНЕС Online».

Еще один источник, близкий к руководству предприятия, сообщал о том, что сокращения будут и не только в Челнах, но и в Казани, однако слухи об их массовости сильно преувеличены. Просто с приходом нового руководства было решено сделать ставку на производственников, а с офисным планктоном проститься. Причем началось это не с низов, а с верхушки. «Руководство поменялось. Это было сделано для усиления компании. Рустем Николаевич пришел не один. Вместе с ним пришли первый зам по строительству Станислав Микрюков, коммерческий директор Алексей Наумов, советник по экономике и финансам Ирина Евстафьева, директор по транспорту и логистике Марат Закиров и целый ряд высокопрофессиональных специалистов. В то же время предприятие покинули по собственному желанию заместитель гендиректора по финансам Жамиль Тагиров, зам по корпоративному развитию Виктор Ельцов, зам по производству Саитзян Шакиров, исполнительный директор Камиль Валиуллин. Спешу заверить, что массовых сокращений нет. Убираем тех, кто просто отбывал время на работе. Наоборот, в дочерних предприятиях много вакансий, нам требуются профессиональные строители. Более 20 многоэтажных домов ООО „Замелекесье“ будет поднимать. Туда люди нужны. Сейчас третий дом уже заложили. Мы не строим детсады и не ремонтируем квартиры. Наш профиль — строительство больших промышленных объектов. У нас договоров на строительство на несколько лет вперед хватит, это все федеральные госзаказы», — заверил источник.

Если проанализировать финансовые данные стройхолдинга, то можно увидеть, что планомерно ухудшаться состояние экономики компании начало с 2013 года, когда ее покинул Александр Евдокимов, а на должность гендиректора решением совета директоров назначили Рамиля Шайдуллина. Вместе с ним тогда в «КамГЭС» тоже пришло много новых кадров, сместивших с ключевых должностей прежних руководителей. Обозначив весьма амбициозные задачи, новый рулевой так и не смог обеспечить достаточный портфель заказов, а после полутора лет работы и вовсе покинул холдинг. По официальной версии, Шайдуллин был освобожден от должности по собственному желанию и планировал начать развивать собственный бизнес. Но, по сведениям из неофициальных источников, его «ушли» после вскрывшихся злоупотреблений.

В апреле 2015 года решением совета директоров «КамГЭСа» и. о. генерального директора компании был назначен Ильдар Шагитов, с 2006 года работавший в компании директором по подготовке производства. Но и ему, судя по всему, приблизиться к поставленным материнской компанией целям так и не удалось. За время его руководства показатели холдинга упали еще значительнее. При этом существенно возросло и количество судебных исков к компании. Если смотреть на статистику судебных тяжб, ведущихся концерном, то становится понятно, что юристам «КамГЭСа» приходится в Арбитражный суд ходить в буквальном смысле как на работу. Только в прошлом году в картотеке дел было зарегистрировано 66 гражданских исков к компании от ее партнеров, причем два — даже с требованиями о банкротстве.

История старейшего строительного предприятия автограда ведет свой отсчет с 60-х годов, времен сооружения Нижнекамской ГЭС, в 1969 году стартовало строительство КАМАЗа и Набережных Челнов. В советское время в Закамской зоне не было ни одного объекта, где бы не присутствовал «КамГЭСэнергострой». Достаточно сказать, что в 70-е, на пике развития компании, в ее многочисленных и в большинстве уже не существующих подразделениях работали 120 тыс. человек. Кстати, именно наличие мощной базы стройиндустрии, опытный коллектив повлияли на то, что после КАМАЗа именно в Елабуге в 80-е началось строительство Камского тракторного завода, позже преобразованного в ЕлАЗ. Для этого «КамГЭСом» были созданы крупные подразделения «Тракторозаводстрой» и «Жилстрой», последнее строило жилье в Елабуге. В этот же период «КамГЭС» был задействован на строительстве АЭС в Камских Полянах. Другими словами, предполагалось, что компания сохранит свой масштаб благодаря новым мегапроектам.
Однако в конце 80-х – начале 90-х компания начала испытывать серьезный кризис. В 1989 году в силу возраста пост гендиректора покинул легендарный Евгений Батенчук, на смену ему в результате модных тогда выборов директоров пришел Виктор Ельцов. Ему удалось сохранить основу компании, найти новые заказы и провести «КамГЭС» через самый мрачный период. Одним из крупных проектов тогда стало строительство Завода микролитражных автомобилей. Но былой масштаб предприятие растеряло: в 2003 году в одном из своих интервью Ельцов говорил, что в компании работают 8 тыс. человек.  

Покинул Ельцов КамГЭС» в 2003 году — «золотым парашютом» для него стал мандат депутата Госдумы РФ четвертого созыва, куда Ельцов прошел по партийным спискам. Там он стал первым заместителем председателя комитета по промышленности, строительству и наукоемким технологиям. У руля же его сменил опытный камгэсовец Александр Евдокимов, при котором компания и досталась Ивану Егорову.

В нулевые у предприятия работы хватало: оно участвовало в возведении практически всех объектов нефтехимии — ТАНЕКО, ТАИФ-НК, «Нижнекамскшины», строило объекты Универсиады, в том числе «Казань Арену». Сегодня компания выступает традиционным генподрядчиком по строительству объектов инфраструктуры ОЭЗ «Алабуга». В особой экономической зоне холдинг построил распределительную подстанцию и технопарк «Синергия», коттеджный поселок и специализированную школу с иностранным уклоном. Буквально в декабре 2017 года были сданы в эксплуатацию железнодорожные пути длиной более 5 км для нужд резидентов особой зоны. А «дочкой» «КамГЭСа» — ООО «Гидропромжилстрой» — там же было сдано в эксплуатацию пожарное депо.

Кроме этого, «КамГЭС» как основной подрядчик минздрава РТ построил единственный в регионе центр переливания крови и центр ядерной медицины, реконструировал РКБ, перинатальный центр, участвует и в жилищном строительстве, правда, куда в более скромных масштабах, например, с переменным успехом занимается возведением комплекса «Салават Купере» в Казани и «Замелекесье» в Набережных Челнах.

Но сегодня «КамГЭСэнергострой» помимо проектов, которые нечасто перепадают ему по линии госзаказов в Татарстане, задействован в основном за его пределами. Это строительство вертолетного завода в Ростове-на-Дону, фабрика Гознака в Краснокамске Пермского края и санаторий в Сочи, который строится по заказу министерства финансов РФ.

В 2016 году «КамГЭС» выиграл госконтракты АО «Объединенная авиастроительная корпорация» (ОАК) на первый этап масштабной реконструкции Казанского авиационного завода им. Горбунова (КАЗ). Программа возобновления производства сверхзвукового бомбардировщика, но уже в модернизированной версии Ту-160М2, обещала стать антикризисным спасением не только для оборонных заводов, но и для татарстанских строительных компаний, испытывающих острую нехватку подрядных работ в Казани. Стоимость работ — 4,3 млрд рублей. К 2019 году застройщик должен полностью завершить реконструкцию производственных корпусов, где предполагается сборка стратегических бомбардировщиков.

Буквально в ноябре появилась еще одна весьма позитивная для компании новость: «КамГЭС» стал одним из подрядчиков завода «Протон-Пермские Моторы», занимающегося производством ракетных двигателей. Согласно заключенному договору «КамГЭСэнергострой» должен построить для компании новый корпус механосборочного и гальванического производства. Как сообщала пресс-служба «Протон-ПМ», строительство гальванического и механосборочного корпуса — это самый крупный инвестиционный проект в новейшей истории предприятия. Контракт был заключен на 3,5 млрд рублей.

«БИЗНЕС Online» поинтересовался у экспертов, что они думают по поводу исхода «КамГЭСа» из Набережных Челнов.

Юрий Петрушин — председатель правления ТПП Набережных Челнов и региона «Закамье»:

— Я могу сказать, что это большая стратегическая ошибка — вывести «КамГЭСэнергострой» из города Набережные Челны. В политическом, моральном и социальном плане она ничем не оправдана. Это для города большая потеря. Видимо, руководство компании что-то в свое время не сумело доказать, власти пошли на поводу, не доработали — в общем, никто не обратил на это внимания. Непринципиальный подход администрации города был в тот период, когда решался вопрос по «КамГЭСэнергострою», — другого не может быть. Судьба ветеранов плачевная — никто им пока ничем не помогает. Ветераны остались брошены — коллективов нет, коллективы обанкрочены. Дирекция предприятия в Казани, а там пришли люди, которые никакого отношения к этому не имеют, — просто новые люди. Поэтому ситуация сложная.

Альберт Петров — генеральный директор УКС «КамГЭСэнергострой»:

— Для меня вопрос ухода «КамГЭСа» из Челнов слишком болезненный. Было сделано огромное преступление — это началось с того, что дирекцию компании перевели в Казань. Традиционно руководителями «КамГЭСэнергостроя» были выходцы из него. Как только назначили 35-летнего казанца, ни дня не работавшего в «КамГЭСе», — это как раз и было решение об уничтожении предприятия.

Я в «КамГЭСе» с 1971 года. Что я чувствую по отношению к нему? А что вы чувствуете к своим маме и папе? Хорошо, когда они живы и здоровы: когда их нет, все равно любишь. Примерно так же и мы относимся к «КамГЭСу». Мы приехали на завод молодыми специалистами после института, нам было по 22 года, и практически всю жизнь — в «КамГЭСе» и рядом с «КамГЭСом».

Сейчас у компании почти нет проектов в Челнах — все предприятия и подразделения, которые были здесь, уничтожены. Почему? Нормальный человек на этот вопрос ответить не сможет. Последние объекты «КамГЭСа» еще работают по Елабуге, ну и в Пермском крае в этом году сдается фабрика.... Все остальные подразделения разорены, обанкрочены. Продали Предприятие электрических сетей — хорошая компания: прибыль наработала, никогда в убытках не была, всегда вовремя зарплату платила, прекрасный коллектив. Единственный остался работать ЗЯБ, и то вокруг него кружится воронье.

Слава богу, мы в свое время, когда шла приватизация, отделились от «КамГЭСа». Чисто в хозяйственном, финансовом плане. Нас все это, в общем, не касается в прямом смысле. Мы в самостоятельном плавании, но от этого не легче. Чего больше всего жалко — были прекрасные коллективы, прекрасные специалисты, а для новых ребят ничего святого нет. В конце концов, есть же ветераны, которые построили город и КАМАЗ... А новички уничтожают организации и говорят: «Мы ваших ветеранов знать не знаем — что хотите, то и делайте». Бесчеловечное отношение, слов нет. И непонятное. Любой руководитель, который был бы выходцем из «КамГЭСа», не мог бы себе позволить такого. У нас сотни ветеранов остались, большинство уже в возрасте — и им никакой поддержки. А ведь «КамГЭС» всегда был силен тем, что поддерживал своих ветеранов, — и при Ельцове, и при Евдокимове, я уже не говорю про Батенчука. Новое руководство не знает, что такое коллектив, ветераны, и считает себя освобожденным от всех этих дел. Есть такая болезнь — жадность называется. Через нее все эти пакости и вылезают.

Задание на оценку
	1. Объект оценки:
	Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей)

	2. Количество акций
	4 410

	3. Цель оценки и предполагаемое использование результатов оценки и связанные с этим ограничения
	Определение рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 (одной) обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций:

от 0 до 25%;

от 25% +1 до 50%;

от 50% +1 до 75%;

от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей).
Результаты оценки будут использованы для переоценки имущества закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных инвестиций «ПРОГРЕСС» под управлением ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные технологии».

	4. Вид стоимости:
	Рыночная стоимость 

	5. Дата оценки:
	«25» июня 2018 года

	6. Срок проведения оценки:
	«25» июня 2018 года

	7. Допущения и ограничения, на которых должна основываться оценка
	Отчет достоверен лишь в полном объеме и лишь в указанных в нем целях.

Оценщик не несет ответственности за юридическое описание прав оцениваемой собственности или за вопросы, связанные с рассмотрением прав собственности. Право оцениваемой собственности считается достоверным. Оцениваемая собственность считается свободной от каких-либо претензий или ограничений кроме оговоренных в отчете.

Сведения, полученные оценщиком и содержащиеся в отчете, считаются достоверными. Однако оценщик не может гарантировать абсолютную точность информации, поэтому для всех сведений указывается источник информации.

Ни клиент, ни оценщик не могут использовать отчет иначе, чем это предусмотрено договором на оценку.

Все прогнозы и допущения, сделанные в тексте отчета, базируются на существующей рыночной ситуации, объеме и достоверности имеющейся информации. Мнение оценщика относительно рыночной стоимости объекта действительно только на дату оценки. Оценщик не принимает на себя никакой ответственности за изменение экономических, юридических и иных факторов, которые могут возникнуть после этой даты и повлиять на рыночную стоимость объекта.

Отчет об оценке содержит профессиональное мнение оценщика относительно рыночной стоимости объекта оценки как наиболее вероятной цене, по которой данный объект может быть отчужден на открытом рынке и не является гарантией того, что объект будет продан на свободном рынке по цене, равной стоимости объекта, указанной в данном отчете.

В соответствии со статьей 12 Федерального закона от 29.07.98г. №135 ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»6 «Итоговая величина рыночной стоимости объекта оценки, указанная в отчете, составленном по основаниям и в порядке, которые предусмотрены настоящим Федеральным законом, признается достоверной и рекомендуемой для целей совершения сделки с объектом оценки, если в порядке, установленном законодательством РФ, или в судебном порядке не установлено иное»


АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ, А ТАК ЖЕ ВНЕШНИХ ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА ЕГО СТОИМОСТЬ.

2017 год можно назвать «золотым» для мирового фондового рынка. На 22 декабря все 45 ETF в долларах на крупнейшие фондовые рынки 45 стран отметились положительной динамикой. ETF на российский фондовый рынок едва закрылся в плюсе, обогнав лишь Саудовскую Аравию. 2017 год для российского фондового рынка выдался непростым. Начало года давало большие надежды, связанные с президентством Трампа. Тем не менее уже с февраля индекс ММВБ начал падать и просел к середине июня на 20%, поскольку инвесторы были разочарованы процессом налаживания отношений между РФ и США. Спад сменился ростом в середине июня, однако к концу года индекс так и не смог восстановиться до уровней начала 2017 года. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
Доходность ETF на акции стран в 2017 году, % 
Источник: Yahoo! Finance Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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В 2017 году влияние на акции компаний оказывало множество факторов. Разочарование Трампом вылилось в существенный спад на фондовом рынке, сопровождаемый волной маржин-коллов: часть инвесторов использовала маржинальные сделки после победы Трампа на выборах президента США в ноябре 2016 года. На падении рынка в начале 2017 года у инвесторов срабатывало принудительное закрытие позиций. Другим разочарованием года стало невыполнение целым рядом компаний поручения Правительства РФ о направлении 50% чистой прибыли на дивиденды. Среди них выделяется «Газпром», который уже второй год подряд ссылается на высокие капиталовложения, связанные со строительством газопроводов. Несмотря на это, дивидендная доходность индекса МосБиржи в разгар дивидендного сезона составила около 5,3%, что существенно выше среднемирового уровня в 2,4%. Это послужило толчком для роста рынка с середины июня. Немаловажное значение для расширения рынка во II половине 2017 года имели положительные отчеты компаний за I полугодие и за 9 месяцев 2017 года. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
Динамика индекса МосБиржи в 2017 году 
Источник: Московская биржа, расчет QBF Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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В отраслевом разрезе, в отличие от 2016 года, когда все сектора, кроме потребительского, продемонстрировали положительную динамику, в 2017 году лишь 3 из 9 секторов отметились ростом. Индекс МосБиржи, переименованный из индекса ММВБ в ноябре 2017 года, также отметился негативной динамикой более чем на 5%. Наибольший рост продемонстрировал сектор машиностроения на фоне увеличения продаж автомобилей в России. В данный индекс входили 3 эмитента, 2 из которых – компании автомобилестроения. С 22 декабря расчет индекса прекращен, а эмитенты переведены в сектор потребительских товаров и торговли. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru.

Доходность индекса ММВБ / МосБиржи по секторам, % 
Источник: Московская биржа, расчет QBF, *данные по доходности индекса Машиностроения указаны на 21 декабря 2017 года Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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Индекс металлов и добычи, вошедший в тройку лидеров по доходности в 2016 году, перекочевал на 2 место в 2017 году, но уже с существенно более низкой доходностью. Расширению индекса способствовал рост цен на уголь, металлы, в том числе, на фоне начала нового сырьевого цикла, который также может привести к росту цен на алмазы. Лидер прошлого года, транспортный сектор, по итогам 2017 года отметился близкой к нулевой динамикой. Хотя сектор расширился на 30% с января по август, ухудшение финансовых показателей «Аэрофлота» свело на нет набранный рост индекса. Аутсайдером 2017 года стал сектор банков и финансов. Стремительный рост котировок «Сбербанка» нивелировало существенное падение стоимости акций Банка ВТБ. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru.

Потенциал снижения ключевой ставки ЦБ РФ 
Источник: Росстат, ЦБ РФ, расчет QBF Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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2017 год ознаменовался существенным снижением ключевой ставки ЦБ РФ. Российский регулятор сократил ключевую ставку сразу на 2,25 п.п.: с 10% годовых в январе до 7,75% годовых в декабре. Уменьшению ставки Центробанка способствовало падение годовой инфляции с 5,4% в январе до рекордно низкого уровня в 2,5% в декабре. Спред между ключевой ставкой ЦБ РФ и годовой инфляцией существенно превышает оптимальный диапазон еще с начала 2016 года. В основных направлениях единой государственной денежно-кредитной политики на 2018 год и период 2019 и 2020 годов регулятор расширил уровень равновесной реальной процентной ставки с 2,5-3% до 2-3%. В декабре реальная процентная ставка составила 5,25%, что существенно выше оптимального значения. Таким образом, у российского регулятора есть пространство для дальнейшего снижения ключевой ставки. ЦБ РФ рассчитывает, что в 2018 году годовая инфляция достигнет целевого уровня в 4%. Данный уровень темпов роста цен соответствует снижению ключевой ставки как минимум на 75 базисных пунктов до 7% годовых. Это приведет к дальнейшему снижению ставок по депозитам в банках, росту стоимости облигаций и повышению привлекательности дивидендных акций. Таким образом, у инвесторов есть возможность купить облигации и дивидендные акции по привлекательной цене. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru.

Доходность активов на российском рынке, % 
Источник: Московская биржа, ЦБ РФ, Bloomberg Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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Снижение ключевой ставки с 2016 года привело к уменьшению доходности целого ряда активов так или иначе привязанных к ней. Несмотря на снижение доходности по облигациям, они сохраняют спред с депозитами: государственные облигации более доходны, чем депозиты на 1 п.п., а корпоративные облигации – на 2 п.п. При этом у облигаций остается драйвер роста в виде повышения их стоимости за счет снижения ключевой ставки ЦБ РФ. Примечательно отметить, что дивидендная доходность акций из индекса МосБиржи превысила 5%, что лишь на 1 п.п. ниже доходности по депозиту. 2017 год можно по праву назвать годом дивидендных историй в акциях государственных компаний, даже несмотря на то, что целый ряд компаний отказался направлять на дивиденды 50% чистой прибыли по итогам 2016 года. Только 4 из 18 компаний с государственным участием («Аэрофлот», «Алроса», привилегированные акции «Ростелеком», привилегированные акции «Россети») не смогли закрыть дивидендный гэп в 2017 году. При рассмотрении зависимости дивидендной доходности и дней до закрытия гэпа обнаруживается, что чем больше дивидендная доходность, тем больше дней необходимо было акции до закрытия дивидендного гэпа. Наибольший коэффициент детерминации наблюдается в логарифмическом тренде в размере 0,82. Логарифмический тренд свидетельствует о том, что инвестору при инвестировании в акции компаний с государственным участием следовало отдавать предпочтение акциям с относительно низкой дивидендной доходностью, поскольку они давали больший дивиденд в расчете на один день от отсечки до закрытия гэпа. 
Зависимость дивидендной доходности и дней до закрытия гэпа в 2017 году Источник: Московская биржа, данные компаний, расчет QBF, ао – акция обыкновенная, ап – акция привилегированная. Размер пузырька соответствует величине капитализации компании относительно других корпораций Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru
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В 2018 году внимание инвесторов по-прежнему будет приковано к дивидендным акциям. Инвестиционная привлекательность данных акций будет только возрастать благодаря снижению доходности по банковским депозитам. Почти в каждом секторе можно найти привлекательные для покупки акции. Ряд голубых фишек с государственным участием, таких, как «Алроса», «Аэрофлот», «Русгидро», «Газпром», продолжит удерживать дивидендную доходность выше 5%. В корпоративном секторе роль дивидендных акций сохранят за собой такие компании, как «МТС», «Северсталь», «НЛМК» и другие. На фоне завершения инвестиционных программ целый ряд компаний генерации электроэнергии и сетевых энергетических компаний может вырасти в цене. Благодаря постепенному улучшению ситуации в российской экономике интересными для вложения средств будут акции банковского сектора. Целый ряд сырьевых компаний может быть переоценен при ускорении нового сырьевого цикла. Высокую актуальность сохранят рублевые облигации, которые продолжат расти в цене на фоне снижения ключевой ставки ЦБ РФ. Инвесторы по прежнему продолжат открывать ИИС, общее число которых в 2017 году приблизилось к отметке в 300 тыс., а максимальная сумма внесения средств в год расширилась до 1 млн руб. Подробнее: https://investfuture.ru/articles/id/itogi-2017-goda-na-rossiiskom-fondovom-rynke-i-perspektivy-na-2018-god © Investfuture.ru. 
ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ ПОДХОДА (ПОДХОДОВ) К ОЦЕНКЕ 

ПРИМЕНЯЕМЫЕ В ОТЧЕТЕ ТЕРМИНЫ И ОПРЕДЕЛЕНИЯ
Термины и определения в соответствии с Федеральным стандартом оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденным приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №297:
Дата определения стоимости объекта оценки (дата проведения оценки, дата оценки) – это дата, по состоянию на которую определена стоимость объекта оценки.
Информация о событиях, произошедших после даты оценки, может быть использована для определения стоимости объекта оценки только для подтверждения тенденций, сложившихся на дату оценки, в том случае, когда такая информация соответствует сложившимся ожиданиям рынка на дату оценки.
Допущение – предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов, условий или обстоятельств, связанных с объектом оценки или подходами к оценке, которые не требуют проверки оценщиком в процессе оценки.
Объект оценки: к объектам оценки относятся объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте.
Отчет об оценке - документ, составленный в соответствии с законодательством Российской Федерации об оценочной деятельности, федеральным стандартом оценки, №3 «Требования к отчету об оценке (ФСО №3) стандартами и правилами оценочной деятельности, установленными саморегулируемой организацией оценщиков, членом которой является оценщик, подготовивший отчет, предназначенный для заказчика оценки и ных заинтересованных лиц (пользователей отчета об оценке), содержащий подтвержденное на основе собранной информации и расчетов профессиональное суждение оценщика относительно стоимости объекта оценки.

Цена – это денежная сумма, запрашиваемая, предлагаемая или уплачиваемая участниками в результате совершенной или предполагаемой сделки.

Стоимость объекта оценки: это наиболее вероятная расчетная величина, определенная на дату оценки в соответствии с выбранным видом стоимости согласно требованиям Федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)».

Денежная единица для измерения стоимости: итоговая величина стоимости объекта оценки должна быть выражена в рублях Российской Федерации (п. 27 ФСО №1).

Итоговая стоимость объекта оценки: стоимость объекта оценки, рассчитанная при использовании подходов к оценке и обоснованного оценщиком согласования (обобщения) результатов, полученных в рамках применения различных подходов к оценке.

Срок экспозиции объекта оценки рассчитывается с даты представления на открытый рынок (публичная оферта) объекта оценки до даты совершения сделки с ним.

Подход к оценке: это совокупность методов оценки, объединенных общей методологией. Метод проведения оценки объекта оценки – это последовательность процедур, позволяющая на основе существенной для данного метода информации определить стоимость объекта оценки в рамках одного из подходов к оценке.

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний. (ФСО №1). В рамках затратного подхода оценщик определяет стоимость объекта оценки на основе стоимости принадлежащих организации, ведущей бизнес, активов и принятых обязательств.

Применение затратного подхода носит ограниченный характер, и данный подход, как правило, применяется, когда прибыль и (или) денежный поток не могут быть достоверно определены, но при этом доступна достоверная информация об активах и обязательствах организации, ведущей бизнес.
Сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами (ФСО №1). В рамках сравнительного подхода Оценщик определяет стоимость акций, паев, долей в уставном (складочном) капитале, имущественного комплекса на основе информации о ценах сделок с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественными комплексами организаций-аналогов с учетом сравнения финансовых и производственных показателей деятельности организаций-аналогов и соответствующих показателей организации, ведущей бизнес, а также на основе ценовой информации о предыдущих сделках с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественным комплексом организации, ведущей бизнес.
Доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. (ФСО №1). В рамках доходного подхода оценщик определяет стоимость объекта оценки на основе ожидаемых будущих денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности организации, ведущей бизнес (в частности, прибыли).
Термины и определения в соответствии с Федеральным стандартом оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)», утвержденным приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №298:
При осуществлении оценочной деятельности используются следующие виды стоимости объекта оценки:
1. рыночная стоимость;

2. инвестиционная стоимость;

3. ликвидационная стоимость;

4. кадастровая стоимость.

Данный перечень видов стоимости не является исчерпывающим. Оценщик вправе использовать другие виды стоимости в соответствии с действующим законодательством Российской Федерации, а также международными стандартами оценки.
При определении рыночной стоимости объекта оценки определяется наиболее вероятная цена, по которой объект оценки может быть отчужден на дату оценки на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:
1. одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана принимать исполнение;

2. стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;

3. объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогичных объектов оценки;

4. цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;

5. платеж за объект оценки выражен в денежной форме.

Прочие термины и определения.
Ценная бумага[image: image7.jpg]


представляет собой документ установленной формы и реквизитов, который отражает связанные с ним имущественные права, может самостоятельно обращаться на рынке и быть объектом купли-продажи и иных сделок, служит источником получения регулярного или разового дохода, выступает разновидностью денежного капитала.

Акция – эмиссионная ценная бумага, доля владения компанией, закрепляющая права ее владельца (акционера) на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации, пропорционально количеству акций, находящихся в собственности у владельца.

Обыкновенная акция – эмиссионная бездокументарная именная ценная бумага, предоставляющая ее владельцу права участвовать и голосовать на общем собрании акционеров компании, право получение дивидендов и части имущества компании в случае его ликвидации (ликвидационной стоимости), а также иные права в соответствии с Уставом и/или законодательством.

Привилегированная акция – эмиссионная бездокументарная именная ценная бумага, предоставляющая ее владельцу права на получение установленного размера дивиденда, получение определенной ликвидационной стоимости до получения аналогичной стоимости владельцами обыкновенных акций, а также иные права в соответствии с Уставом и/или законодательством. В отличие от обыкновенной акции не предоставляет права участия и голосования на общем собрании акционеров за исключением случаев, определенных в законодательстве.

Эмитент - организация, выпустившая (эмитировавшая) ценные бумаги для развития и финансирования своей деятельности. Эмитент — это юридическое лицо, орган местного самоуправления или исполнительной власти, которое от своего имени выпускает денежные знаки, платежные карты или ценные бумаги для финансирования или развития своей деятельности. Воспользовавшись правом эмиссии (предъявляется на определенных условиях), эмитент берет на себя обязательства по предоставлению прав, закрепленных выпущенными ценными бумагами, их владельцам. В числе ценных бумаг, выпускаемых по эмиссии: дорожные чеки, акции, облигации, кредитные карты.

Номинальная стоимость акции — это то, что указано на её лицевой стороне (иногда её называют нарицательной стоимостью). Общая величина уставного капитала равна общей сумме номиналов всех выпущенных акций. Номинальная стоимость всех обыкновенных акций общества должна быть одинаковой.Номинальная стоимость не обязана отражать реальную ценность акций. Однако она часто используется для ряда операций (оценка пошлин, комиссий, тарифов), особенно на неразвитом, малоликвидном фондовом рынке. Цена акций при первичном размещении не должна быть ниже номинальной стоимости.

Эмиссионная стоимость акции — стоимость акций при их первичном размещении, по которой её приобретает первый держатель. Обычно эмиссионная цена акции превышает номинальную стоимость или равна ей. Превышение эмиссионной цены над номинальной стоимостью называется эмиссионной выручкой, или эмиссионным доходом.

Балансовая стоимость акций — частное от деления стоимости чистых активов компании (балансовой стоимости компании) на количество выпущенных акций, находящихся в обращении. Если рыночная цена ниже балансовой, то это является основой для будущего биржевого роста цены. Обычно, балансовую стоимость определяют при аудиторских проверках.

Рыночная стоимость акции, которая обращается на бирже — это цена, по которой акция продаётся и покупается на вторичном рынке. Рыночная цена (курс) обычно формируется на торгах на фондовой бирже (котировка) и отражает баланс спроса и предложения на данные акции. Для формирования рыночной цены важное значение имеет уровень ликвидности фондового рынка.
Рыночная (курсовая) цена - это цена, по которой акция продается и покупается на вторичном рынке. Она может устанавливаться на биржевом или внебиржевом рыке.
Рыночная цена, установленная на бирже, отражает действительную цену акции при условии большого объема сделок. Котировка предполагает наличие двух цен:
· цену приобретения или цену спроса;
· цену предложения.
Разница между ценой предложения и ценой спроса называется спрэдом.
Сделки купли-продажи заключаются по фактическим (курсовым) ценам при совпадении интересов покупателя и продавца на определенный момент биржевых торгов. Цена, по которой совершается первая сделка, называется ценой открытия, последняя - цена закрытия. В течение дня формируются минимальная и максимальная цены.
Показатель, отражающий среднюю цену акции по определенной совокупности компаний, называется биржевым (торговым) индексом. Индекс позволяет инвесторам оценивать как состояние фондового рынка в целом, так и надежность собственных активов.
Чистые активы – величина, определяемая по данным бухгалтерского учета и отчетности путем вычитания из суммы активов организации, принимаемых к расчету, суммы ее обязательств, принимаемых к расчету.
Стоимость скорректированных чистых активов – величина, определяемая путем вычитания из рыночной или иной стоимости активов организации, принимаемых к расчету, рыночной или иной стоимости ее обязательств, принимаемых к расчету.
Пакет акций — количество акций одного акционерного общества (АО), находящееся в одних руках или под единым контролем. Стоимость крупных пакетов акций может многократно увеличиваться, если их обладание позволяет оказывать влияние на деятельность общества. Обычно 5 % акций достаточно для созыва общего собрания акционеров; 25 % — можно заблокировать большинство решений общего собрания; на практике для крупных АО достаточно 20-30 % акций, более 50 % обеспечивает полный контроль над деятельностью компании.
Блокирующий пакет акций — доля акций, позволяющая их владельцам накладывать вето на решения совета директоров акционерного общества. Обычно блокирующий пакет составляет более четверти (25 %) всех акций — то есть владение таким количеством акций, которое позволяет блокировать любое принимаемое акционерным обществом решение, если оно не устраивает такого акционера (скажем, если уставом АО предусмотрено, что решение по такому-то вопросу может быть принято квалифицированным большинством, скажем, в 3/4 голосов, то блокирующим пакетом будет 25 % акций + 1 акция). Теоретически доля акций, необходимая для блокирования, 25 %, но на практике она меньше.
Контрольный (мажоритарный) пакет акций — доля акций, дающая их владельцу возможность самостоятельно принимать решения в вопросах функционирования акционерного общества, в том числе назначать руководящий состав. Безусловным контрольным пакетом является 50 % + 1 акция. Но в большинстве компаний решение на общем собрании принимают большинством голосов от присутствующих. Чем крупнее компания и чем более распространены её акции среди миноритарных акционеров, тем выше вероятность, что на общем собрании не будет присутствовать значительная часть акционеров. В такой ситуации большинство голосов может обеспечить значительно меньший пакет.
Неконтрольное участие – участие в уставном (складочном) капитале, размер которого недостаточен для признания его контрольным.
Неконтрольный (миноритарный) пакет акций – пакет акций, размер которого недостаточен для признания его контрольным.
Премия за контрольное участие – денежное (абсолютное или относительное) выражение преимущества, обусловленного владением контрольным участием по сравнению с владением неконтрольным участием.
Скидка за недостаточную ликвидность – абсолютная или относительная величина, на которую уменьшается стоимость объекта оценки, чтобы отразить его недостаточную ликвидность.
ТРЕБОВАНИЯ К ПРОВЕДЕНИЮ ОЦЕНКИ

В соответствии с требованиями Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №297, проведение оценки включает следующие этапы:

1. заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку;

2. сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки;

3. применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление необходимых расчетов;

4. согласование (в случае необходимости) результатов и определение итоговой величины стоимости объекта оценки;

5. составление отчета об оценке.

Оценщик вправе самостоятельно определять необходимость применения тех или иных подходов к оценке и конкретных методов оценки в рамках применения каждого из подходов. Выбор методов Оценщик осуществлял с учетом специфики Объекта оценки, определяемого вида стоимости, и предполагаемого использования результатов оценки (п. 24 ФСО №1).
По итогам проведения оценки составляется отчет об оценке. Требования к содержанию и оформлению отчета об оценке устанавливаются Федеральным законом от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (текст в редакции Федеральных законов от в ред. Федеральных законов от 21.12.2001 N 178-ФЗ, от 21.03.2002 N 31-ФЗ, от 14.11.2002 N 143-ФЗ, от 10.01.2003 N 15-ФЗ, от 27.02.2003 N 29-ФЗ, от 22.08.2004 N 122-ФЗ, от 05.01.2006 N 7-ФЗ, от 27.07.2006 N 157-ФЗ, от 05.02.2007; N 13-ФЗ, от 13.07.2007 N 129-ФЗ, от 24.07.2007 N 220-ФЗ, от 30.06.2008 N 108-ФЗ, от 07.05.2009 N 91-ФЗ, от 17.07.2009 N 145-ФЗ, от 27.12.2009 N 343-ФЗ, от 27.12.2009 N 374-ФЗ, от 22.07.2010 N 167-ФЗ, от 28.12.2010 N 431-ФЗ, от 01.07.2011 N 169-ФЗ, от 11.07.2011 N 200-ФЗ, от 21.11.2011 N 327-ФЗ, от 30.11.2011 N 346-ФЗ, от 03.12.2011 N 383-ФЗ, от 07.06.2013 N 113-ФЗ, от 02.07.2013 N 185-ФЗ, от 23.07.2013 N 249-ФЗ, от 12.03.2014 N 33-ФЗ, от 04.06.2014 N 143-ФЗ, от 23.06.2014 N 171-ФЗ, от 21.07.2014 N 225-ФЗ, от 31.12.2014 N 499-ФЗ, от 08.03.2015 N 48-ФЗ, от 08.06.2015 N 145-ФЗ, от 13.07.2015 N 216-ФЗ, от 13.07.2015 N 224-ФЗ, от 29.12.2015 N 391-ФЗ, от 26.04.2016 N 111-ФЗ, от 02.06.2016 N 172-ФЗ, от 23.06.2016 N 221-ФЗ, от 03.07.2016 N 360-ФЗ)» и федеральными стандартами оценки (п. 28 ФСО №1).

ПОДХОДЫ К ОЦЕНКЕ
Основными подходами, используемыми при проведении оценки, являются сравнительный, доходный и затратный подходы. При выборе используемых при проведении оценки подходов следует учитывать не только возможность применения каждого из подходов, но и цели и задачи оценки, предполагаемое использование результатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации. На основе анализа указанных факторов обосновывается выбор подходов, используемых оценщиком.
Сравнительный подход
Сравнительный подход – совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами.
Сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная и достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При этом могут применяться как цены совершенных сделок, так и цены предложений.
В рамках сравнительного подхода применяются различные методы, основанные как на прямом сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так и методы, основанные на анализе статистических данных и информации о рынке объекта оценки.

При применении сравнительного подхода к оценке бизнеса оценщик определяет стоимость акций, паев, долей в уставном (складочном) капитале, имущественного комплекса на основе информации о ценах сделок с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественными комплексами организаций-аналогов с учетом сравнения финансовых и производственных показателей деятельности организаций-аналогов и соответствующих показателей организации, ведущей бизнес, а также на основе ценовой информации о предыдущих сделках с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественным комплексом организации, ведущей бизнес.

Организацией-аналогом признается:

· организация, осуществляющая деятельность в той же отрасли, что и организация, ведущая бизнес;
· организация, сходная с организацией, бизнес которой оценивается, с точки зрения количественных и качественных характеристик, влияющих на стоимость объекта оценки.
При оценке акций в рамках сравнительного подхода помимо информации о ценах сделок может быть использована информация о котировках акций организации, ведущей бизнес, и организаций-аналогов.
При применении сравнительного подхода также может применять математические и иные методы моделирования стоимости. Выбор моделей для определения стоимости осуществляется оценщиком и должен быть обоснован.

Доходный подход

Доходный подход – совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки.
Доходный подход рекомендуется применять, когда существует достоверная информация, позволяющая прогнозировать будущие доходы, которые объект оценки способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы.
В рамках доходного подхода применяются различные методы, основанные на дисконтировании денежных потоков и капитализации дохода.

При применении доходного подхода оценщик определяет стоимость объекта оценки на основе ожидаемых будущих денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности организации, ведущей бизнес (в частности, прибыли).

При определении стоимости объекта оценки с использованием методов проведения оценки объектов оценки доходного подхода оценщику следует произвести поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки.

Затратный подход

Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний.
Затратный подход преимущественно применяется в тех случаях, когда существует достоверная информация, позволяющая определить затраты на приобретение, воспроизводство либо замещение объекта оценки.
В рамках затратного подхода применяются различные методы, основанные на определении затрат на создание точной копии объекта оценки или объекта, имеющего аналогичные полезные свойства. Критерии признания объекта точной копией объекта оценки или объектом, имеющим сопоставимые полезные свойства, определяются федеральными стандартами оценки, устанавливающими требования к проведению оценки отдельных видов объектов оценки и (или) для специальных целей.

При применении затратного подхода оценщик определяет стоимость объекта оценки на основе стоимости принадлежащих организации, ведущей бизнес, активов и принятых обязательств. Применение затратного подхода носит ограниченный характер, и данный подход, как правило, применяется, когда прибыль и (или) денежный поток не могут быть достоверно определены, но при этом доступна достоверная информация об активах и обязательствах организации, ведущей бизнес.

При использовании затратного подхода конкретный метод проведения оценки объекта оценки применяется с учетом ожиданий относительно перспектив деятельности организации (как действующая или как ликвидируемая).

Согласование результатов оценки

В случае использования нескольких подходов к оценке, а также использования в рамках какого-либо из подходов к оценке нескольких методов оценки выполняется предварительное согласование их результатов с целью получения промежуточного результата оценки объекта оценки данным подходом. При согласовании существенно отличающихся промежуточных результатов оценки, полученных различными подходами или методами, в отчете необходимо отразить проведенный анализ и установленную причину расхождений. Существенным признается такое отличие, при котором результат, полученный при применении одного подхода (метода), находится вне границ указанного оценщиком диапазона стоимости, полученной при применении другого подхода (методов) (при наличии).

Итоговая величина стоимости Объекта оценки, определенная в отчете, является рекомендуемой для целей совершения сделки в течение шести месяцев с даты составления Отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством Российской Федерации (абзац 2, ст. 12, Федерального закона от 29.07.1998 N 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации».
Итоговая величина стоимости должна быть выражена в валюте Российской Федерации (в рублях).
ОБОСНОВАНИЕ ВЫБОРА ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ И МЕТОДОВ В РАМКАХ КАЖДОГО ИЗ ПРИМЕНЯЕМЫХ ПОДХОДОВ
Основываясь на собранной информации об Объектах оценки, Оценщик пришел к следующему выводу об использовании подходов оценки к определению стоимости Объектов оценки.
Применении затратного подхода обуславливает определение стоимости объекта оценки на основе стоимости принадлежащих организации, ведущей бизнес, активов и принятых обязательств. (п.10.1 ФСО №8). У Исполнителя имеется необходимая информация для использования затратного подхода для определения рыночной стоимости Объектов оценки.

При использовании методов затратного подхода рассчитывается стоимость контрольного пакета акций, поскольку только владелец контрольного пакета может определять политику в области активов: приобретать, использовать или продавать (ликвидировать) их.
Сравнительный подход

Сравнительный подход применяется при наличии на рынке достаточного количества операций с аналогичными ценными бумагами. Сравнительный подход в основном используется в тех случаях, когда имеется база данных конкретных сделок, совершенных на рынке. Критериями выбора компаний-аналогов как правило являются: принадлежность к определенной отрасли, объем ежегодной выручки, схожесть ряда других показателей финансовой деятельности Предприятия.
Оцениваемые ценные бумаги практически не обращается на организованном рынке, выбрать аналоги для корректного применения сравнительного подхода не представляется возможным, за исключением газораспределительных предприятий.
С помощью метода рынка капитала определяется стоимость владения неконтрольным (миноритарным) пакетом, а именно стоимость свободно реализуемой меньшей доли, потому что применяется информация о котировках акций на фондовых рынках

Доходный подход

Применение доходного подхода в рамках настоящего Отчета весьма затруднительно, потому что Оценщику не известны планы развития Обществ, он не располагает расшифровками выручки и расходов Обществ в ретроспективном периоде. Таким образом, у Оценщика нет необходимой информации для использования доходного подхода для определения рыночной стоимости Объектов оценки.
ВЫВОД: Таким образом, учитывая все выше приведенные доводы, основываясь на 11 Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)», принимая во внимание цели и задачи оценки, предполагаемое использование результатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации, Оценщик пришел к выводу, что затратный подход является потенциально возможным для определения рыночной стоимости объектов оценки, представленных к оценке, кроме того Оценщик учитывал результаты сравнительного подхода.
ОЦЕНКА РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ

ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ НА ОСНОВЕ ЗАТРАТНОГО ПОДХОДА
Затратный подход рассматривает стоимость бизнеса (компании) с точки зрения понесенных затрат на ее создание на дату оценки. В рамках настоящего Отчета для определения рыночной стоимости Общества затратным подходом был применен метод чистых активов.
Суть метода накопления активов заключается в том, что рыночная стоимость активов определяется путем корректировки данных актива баланса, из которых вычитается рыночная стоимость обязательств, отраженных в пассиве баланса.
Последовательность расчетов рыночной стоимости собственного капитала оцениваемого предприятия следующая.
1. Изучается отчетный баланс и другая финансовая документация (формы отчетности № 1-5). В баланс вносятся поправки. Составляется уточненный баланс.

2. Составляется так называемый «экономический баланс». Экономический баланс отличается от бухгалтерского тем, что элементы актива и пассива пересчитываются по рыночным ценам.

3. На основе экономического баланса определяется стоимость активов и стоимость обязательств.

4. Стоимость предприятия (100% пакет акций, 100% доля участия) равна рыночной стоимости активов минус рыночная стоимость обязательств.

Оценщику не предоставлена бухгалтерская отчетность компаний, актуальная на дату оценки, акции которых являются объектами оценки. Оценщик использует бухгалтерскую отчетность компаний по состоянию на ту дату, на которую отчетность доступна для ознакомления в открытом доступе (под обязанность раскрывать информацию, таким образом, подпадают все открытые акционерные общества, а также закрытые акционерные общества, осуществившие публичное размещение ценных бумаг. Пункт 1 ст. 92 Федерального закона «Об акционерных обществах» устанавливает перечень документов, в обязательном порядке раскрываемых акционерным обществом)1.

Необходимо отметить, что у некоторых Обществ отсутствует бухгалтерская информация на какую-либо отчетную дату 2018 г., поэтому Оценщик использовал информацию за 2017 г. Оценщик не располагает подробными расшифровками статей баланса, поэтому данные статьи не корректировались, а принимались к расчету по их балансовой стоимости. Таким образом, в рамках данного отчета, рыночная стоимость чистых активов совпадает с их балансовой стоимостью.

Оценщик предполагает, что структура балансов не претерпит существенных изменений за период с последней отчетной даты отчетности до даты оценки. Таким образом, стоимость акции, рассчитанная на базе бухгалтерской отчетности является рыночной, по состоянию на дату оценки.

Расчет стоимости чистых активов Общества основывается на бухгалтерской информации Общества, размещенной в открытом доступе в сети интернет.

Расчета собственного капитала Обществ методом стоимости чистых активов приведен в таблице.
Стоимость чистых активов (собственного капитала) предприятия определяется по формуле:

С = А - О, где:

С - стоимость собственного капитала;

А - рыночная стоимость всех активов;

О - текущая стоимость всех обязательств.

Расчет стоимости методом чистых активов

	Активы, принимаемые к расчету
	Пассивы, принимаемые к расчету

	Внеоборотные активы за вычетом износа
	

	Товарно-материальные запасы
	

	Дебиторская задолженность - безнадежные долги
	Долгосрочные пассивы

	Краткосрочные финансовые вложения
	Краткосрочные пассивы

	Денежные средства
	

	Другие текущие активы
	


Расчет стоимости методом чистых активов включает несколько этапов:

1. Оценивается недвижимое имущество предприятия по рыночной стоимости.

2. Определяется рыночная стоимость машин и оборудования.

3. Выявляются и оцениваются нематериальные активы.

4. Определяется рыночная стоимость финансовых вложений, как долгосрочных, так и краткосрочных.

5. Товарно-материальные запасы переводятся в текущую стоимость.

6. Оценивается дебиторская задолженность.

7. Оцениваются расходы будущих периодов.

8. Обязательства предприятия переводятся в текущую стоимость.

9. Определяется стоимость собственного капитала путем вычитания из рыночной стоимости суммы активов текущей стоимости всех обязательств.

РАСЧЕТ СТОИМОСТИ АКЦИЙ МЕТОДОМ ЧИСТЫХ АКТИВОВ.

В силу не предоставленных исходных данных об основных средствах, нематериальных активах, объектах незавершенного строительства – эти статьи баланса корректировались с учетом разницы между балансовой и рыночной стоимостью. Балансовая стоимость активов и пассивов, а также результаты расчета скорректированной стоимости активов и пассивов приведены в таблицах.

Исходные данные для расчета стоимости пакета акций.
	 
	 
	2015 г.

Балансовая стоимость, тыс.руб.
	2016 г.

Балансовая стоимость, тыс.руб.
	2017 г.

Балансовая стоимость, тыс.руб.

	1. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 

	Нематериальные активы
	1110
	 
	2 517
	2517

	Основные средства
	1150
	716 334
	112 964
	105 385

	Доходные вложения в материальные ценности
	1160
	0
	505 719
	455 309

	Долгосрочные финансовые вложения
	1170
	231 551
	399 142
	383 100

	Отложенные налоговые активы
	1180
	6 648
	1 281
	6 017

	Прочие внеоборотные активы
	1190
	604
	45 752
	14 740

	 
	 
	 
	 
	

	2. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 

	Запасы
	1210
	216 389
	674 236
	409 661

	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям
	1220
	4 363
	3 656
	11 513

	Дебиторская задолженность 
	1230
	6 814 337
	6 819 526
	6 135 593

	Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)
	1240
	173 337
	136 173
	1 846 752

	Денежные средства и денежные эквиваленты
	1250
	11 093
	570 517
	424 578

	Прочие оборотные активы
	1260
	53 057
	39 761
	47 976

	ИТОГО АКТИВЫ
	 
	8 227 713
	9 311 244
	9 843 141

	4. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	1410
	808 707
	1 399 419
	1 426 000

	Отложенные налоговые обязательства
	1420
	39 464
	80 112
	77 349

	Прочие долгосрочные обязательства
	1450
	6 475
	0
	0

	 
	 
	 
	 
	 

	5. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	1510
	809 349
	2 071 841
	646 752

	Кредиторская задолженность
	1520
	567 009
	-190 207
	7 041 525

	Доходы будущих периодов
	1530
	0
	0
	0

	Оценочные обязательства
	1540
	14 118
	20 549
	21 471

	Прочие обязательства
	1550
	0
	0
	0

	ИТОГО ПАССИВЫ
	 
	2 245 122
	3 381 714
	9 213 097


Методом стоимости чистых активов определяется стоимость оцениваемой компании. Таким образом, по результатам проведенных расчетов можно сделать вывод:

Результаты расчета стоимости собственного капитала 

	Наименования показателя
	2015 г.
	2016 г.
	июнь 2017 г.

	ИТОГО АКТИВЫ, ТЫС. РУБ.
	8 227 713
	9 311 244
	9 843 141

	ИТОГО ПАССИВЫ, ТЫС. РУБ.
	2 245 122
	3 381 714
	9 213 097

	СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ, РУБ.
	5 982 591 000
	5 929 530 000
	630 044 000


Определение стоимости, акций в рамках затратного подхода, производится на уровне 100% пакета акций, учитывающим права распоряжения и управления всем бизнесом, поэтому необходимо учесть скидку на отсутствие контроля и ликвидности.
Для целей настоящей работы использовались данные, полученные к.т.н. Е.Е Яскевичем в результате проведенного анализа по продаже российских пакетов некотируемых акций ОАО.
Скидка на неконтрольный пакет рассчитывается по формуле:
Скидка = 1 - 1 / (1 + премия за контроль).
Таким образом, премия за контроль определяется по формуле:
Премия = 1/(1- скидка за неконтрольный характер) – 1.
Владелец определенной доли акций в общем их объеме получает дополнительные права, связанные с реализацией управленческих функций в акционерном обществе. Наличие дополнительных прав у владельца контрольного пакета акций обуславливает более высокую стоимость акций в данном пакете по сравнению с акциями в миноритарном пакете, владельцы которого не имеют таких прав. Для отражения прав контроля в стоимости пакета акций используют премию за контроль. Таким образом, премия за контроль представляет собой стоимостное выражение преимущества, связанного с владением контрольным пакетом акций. Она отражает дополнительные возможности контроля над предприятием по сравнению с меньшей долей, то есть владением миноритарным пакетом акций.
Для отражения неконтрольного характера акций в миноритарном пакете используют скидку за неконтрольный характер.
Определение величины скидки на неконтрольный характер пакета и надбавки за контроль поводился в соответствии с минимальными показателями скидок и надбавок, отраженных в таблице ниже.
	Удельный
вес пакета
	Скидка (-) Надбавка (+)
	Минимальная
	Средняя
	Максимальная

	0+
	Скидка
	- 0,39
	- 0,56
	-.0,74

	0,05
	Скидка
	- 0,33
	- 0,50
	- 0,68

	0,10
	Скидка
	- 0,27
	- 0,47
	- 0,67

	0,15
	Скидка
	- 0,21
	- 0,38
	- 0,56

	0,20
	Скидка
	- 0,16
	- 0,26
	- 0,36

	0,25
	Скидка
	- 0,12
	- 0,22
	- 0,33

	0,30
	Скидка
	- 0,09
	- 0,20
	- 0,30

	0,35
	Скидка
	- 0,06
	- 0,16
	- 0,27

	0,40
	Скидка
	- 0,04
	- 0,12
	- 0,21

	0,45
	Скидка
	- 0,02
	- 0,06
	- 0,10

	0,50-
	Скидка
	0
	0
	0

	0,50+
	Надбавка
	0,26
	0,32
	0,72

	0,55
	Надбавка
	0,24
	0,36
	0,48

	0,60
	Надбавка
	0,22
	0,29
	0,36

	0,65
	Надбавка
	0,19
	0,26
	0,33

	0,70
	Надбавка
	0,16
	0,24
	0,31

	0,75
	Надбавка
	0,12
	0,20
	0,29

	0,80
	Надбавка
	0,08
	0,14
	0,19

	0,85
	Надбавка
	0,04
	0,06
	0,09

	0,90
	Надбавка
	0,01
	0,02
	0,03

	0,95
	Надбавка
	0
	0
	0

	1,00-
	Надбавка
	0
	0
	0



1 Источник: Яскевич Е.Е. Анализ факторов, обуславливающих введение скидок и надбавок для оцениваемых пакетов акций (долей), www.appraiser.ru.
Для корректировки значения стоимости акции на контроль и ликвидность применено среднее значение скидки для минимальных пакетов акций (-33%).

Расчет рыночной стоимости 100% пакетов акций с учетом скидки на контроль и ликвидность приведен в таблице ниже.

Результат расчета рыночной стоимости 100% пакетов акции с учетом скидки на контроль и ликвидность

	Наименования показателя
	2015 г.
	2016 г.
	2017 г.

	СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ, РУБ.
	5 982 591 000
	5 929 530 000
	630 044 000

	СКИДКИ ДЛЯ МИНИМАЛЬНЫХ ПАКЕТОВ АКЦИЙ НА КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ
	33%
	33%
	33%

	РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ 100% ПАКЕТОВ АКЦИЙ С УЧЕТОМ СКИДКИ НА КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ, РУБ.
	4 008 335 970
	3 972 785 100
	422 129 480


Результат расчета стоимости одной акции 

	Наименования показателя
	2015 г.
	2016 г.
	2017 г.

	РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ 100% ПАКЕТОВ АКЦИЙ С УЧЕТОМСКИДКИ НА КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ, РУБ.
	4 008 335 970
	3 972 785 100
	422 129 480

	КОЛИЧЕСТВО АКЦИЙ
	1 698 641   
	1 698 641   
	1 698 641   

	РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ ОДНОЙ АКЦИИ, РУБ.
	2360
	2339
	249


ВЫВОД: По состоянию на 25 июня 2018 г. рыночная стоимость (справедливая стоимость, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") одной обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций: 

 от 0 до 25%;

 от 25% +1 до 50%;

 от 50% +1 до 75%;

 от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей) с учетом округления составляет: 249 (двести сорок девять) рублей РФ
ВЫВОДЫ И ЗАКЛЮЧЕНИЕ О СТОИМОСТИ

Таким образом, на основании проведенных выше исследований и расчетов с учетом высказанных предположений и ограничивающих условий в соответствии с вышеупомянутым договором по состоянию на 25 июня 2018 г. была установлена рыночная стоимость объекта оценки, округленно: 
По состоянию на 25 июня 2018 г. рыночная стоимость (справедливая стоимость, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") одной обыкновенной акции Публичного акционерного общества «Камгэсэнергострой» (ПАО «Камгэсэнергострой») (дата регистрации 13.05.2010 г., номер гос. регистрации 1-01-55471-D, ISIN RU000A0JQG03), исходя из диапазона пакета акций: 

 от 0 до 25%;

 от 25% +1 до 50%;

 от 50% +1 до 75%;

 от 75% +1 до 100%

(Размер уставного  капитала на 20.06.2018 г. составляет: 169 864 100 рублей, из которых акции обыкновенные – 151 676 800 рублей, акции привилегированные – 18 187 300 рублей) с учетом округления составляет: 249 (двести сорок девять) рублей РФ
Следует отметить, что настоящее исследование отражает наиболее вероятное значение стоимости объекта оценки по состоянию на дату проведения оценки. Изменения в состоянии рынка и самого объекта оценки после даты проведения оценки могут привести к изменению (уменьшению или увеличению) возможной цены сделки на дату осуществления фактической сделки. 

Согласно ст. 20 «Стандартов оценки, обязательных к применению субъектами оценочной деятельности» Российской Федерации, итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в отчете об оценке, «может быть признана рекомендуемой для целей совершения сделки с объектом оценки, если с даты составления отчета об оценке до даты совершения сделки с объектом оценки или даты представления публичной оферты прошло не более 6 месяцев».

Генеральный директор 

ООО «Центральное бюро оценки»





/Волконская Н.Г./

Приложение № 1 Документы.

[image: image8.emf]
[image: image9.emf]
[image: image10.emf]
[image: image11.emf]
[image: image12.emf]
[image: image13.emf]
[image: image14.emf]
[image: image15.emf]
[image: image16.emf]
[image: image17.emf]
[image: image18.emf]
[image: image19.emf]
[image: image20.emf]
[image: image21.emf]
[image: image22.emf]
[image: image23.emf]
[image: image24.emf]
[image: image25.emf]
[image: image26.emf]
[image: image27.emf]
[image: image28.emf]
[image: image29.emf]
[image: image30.emf]
[image: image31.emf]
[image: image32.emf]
[image: image33.emf]
[image: image34.emf]
[image: image35.emf]
[image: image36.emf]
[image: image37.emf]
[image: image38.emf]
Приложение № 2 Документы, подтверждающие квалификацию оценщика.
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