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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 

 

 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ  
От 29 марта 2018 г. 

 

Настоящее заключение на 1 листе подготовлено ООО «Центральное бюро оценки» в 

соответствии с договором на выполнение работ по оценке стоимости имущества (Договор № 

03/18-20К от 29.03.2018 г., Отчет № 03/18-20К от 29.03.2018 г.) 

Заключение составлено на основании прилагаемого отчета об оценке на 129 листах, 

подготовленного и подписанного оценщиком Волконской Н.Г. 

Оценочная компания: 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 ЗАО «АСК Приозерный» (дата регистрации 

05.06.2007 г., номер госрегистрации 1-01-63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 рублей, из которых 

акции обыкновенные – 1 412 500 рублей. 

По состоянию на 29 марта 2018 г. рыночная стоимость (справедливая стоимость, в 

соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 

"Оценка справедливой стоимости") одной обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер госрегистрации 1-01-63541-Н), 

исходя из диапазона пакета акций:  

от 0 ДО 25%; 

от 25% +1 ДО 50%; 

от 50% +1 ДО 75%; 

от 75% +1 ДО 100%  
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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», Федеральных стандартов 

оценки ФСО № 1, 2, 3, 7 обязательных к применению субъектами оценочной деятельности, 

утвержденные приказами Минэкономразвития России от 20.05.2015 г. № 297, 298, 299, 611. 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 ЗАО «АСК 

Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер 

госрегистрации 1-01-63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 

500 рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 

рублей) 

№ 03/18-20К 

Основание для проведения 

оценки: 
Договор на оказание услуг № 03/18-20К от 29.03.2018 г. 

Дата составления Отчета: 29 марта 2018 года. 

Дата проведения оценки: По состоянию на 29 марта 2018 года. 

Дата определения стоимости: 29 марта 2018 года. 

Объект оценки: 

Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной 

акции ЗАО «АСК Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., 

номер госрегистрации 1-01-63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 
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500 рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 

рублей). 

Количество акций, шт.: 3 532 

Цель оценки: 

Определение рыночной стоимости (справедливой стоимости, в 

соответствии с Международным стандартом финансовой 

отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1 

(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК Приозерный» (дата 

регистрации 05.06.2007 г., номер госрегистрации 1-01-63541-Н), 

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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 

500 рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 

рублей). 

Результаты, расчета в рамках: 

Затратного подхода: 

Сравнительного подхода: 

Доходного подхода: 

 

6 710 800 рублей РФ; 

Не применялся; 

Не применялся. 

Итоговая рыночная стоимость 

объекта оценки: 

6 710 800 (Шесть миллионов семьсот десять тысяч восемьсот) 

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». 

Применяемые стандарты оценки: 

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. 
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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 
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СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ. 

Сведения о Заказчике и Объекте оценки 

Основанием для проведения оценки служит Договор на оказание услуг № 03/18-20К от 

29.03.2018 г. Согласно данному Договору, оценке подлежит Право собственности в отношении 

1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер 

госрегистрации 1-01-63541-Н), исходя из диапазона пакета акций: от 25% +1 до 50%; 

(Размер уставного капитала на 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 рублей, из которых акции 

обыкновенные – 1 412 500 рублей). 

Ниже представлены краткие сведения об Объекте и о Заказчике оценки: 

Объект оценки: 

Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной акции 

ЗАО «АСК Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер 

госрегистрации 1-01-63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 

рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 рублей). 

Количество акций, шт. 3 532 

Заказчик оценки и его 

реквизиты: 

ООО «Управляющая компания «Новые инвестиционные 

технологии»  

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

Генеральный директор Сухоставцев В.А. 
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Сведения об Исполнителе 

По вышеуказанному Договору, Исполнителем является независимая профессиональная  

организация ООО «Центральное бюро оценки». Далее по тексту настоящего Отчета организация  

именуется «ОЦЕНОЧНАЯ КОМПАНИЯ». 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 Оценщика: 
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 ОАО «УРАЛСИБ» 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 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) 
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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. 
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ИСХОДНАЯ ИНФОРМАЦИЯ И ЕЕ АНАЛИЗ  

Информация по предприятию-эмитенту. 
Полное фирменное наименование эмитента: Закрытое акционерное общество "АСК 

Приозерный" 

Сокращенное фирменное наименование эмитента: ЗАО "АСК Приозерный" 

Место положения Общества: Россия, 143300, Московская область, Наро-Фоминский р-он, 

деревня Паново 

Дата государственной регистрации эмитента: 18 апреля 2006 г. (Свидетельство о 

государственной регистрации юридического лица; Серия 50 № 009348463), 

ОГРН: 1065030018019. 

Дата постановки на учет в налоговом органе 18 апреля 2006 г. (Свидетельство о постановке 

на учет российской организации в налоговом органе по месту нахождения на территории 

Российской Федерации; Серия 50 № 011156267), ИНН/КПП 5030052950/503001001. 

Дата государственной регистрации внесения изменений: 10 октября 2007 г. (Свидетельство 

о внесении записи в Единый государственный реестр юридических лиц Серия 50 № 009971477; 

Свидетельство о внесении записи в Единый государственный реестр юридических лиц; Серия 50 

№ 009971478). 

Виды деятельности (по кодам ОКВЭД): 

Вспомогательная и дополнительная транспортная деятельность. 

Хранение и складирование 

Дополнительные виды деятельности: 

Деятельность терминалов (аэропортов и т.п.), управление аэропортами 

Строительство дорог, аэродромов и спортивных сооружений 

Производство общестроительных работ по строительству автомобильных дорог, железных дорог 

и взлетно-посадочных полос аэродромов 

Деятельность агентов по оптовой торговле лесоматериалами и строительными материалами 

Деятельность автомобильного грузового транспорта 

Хранение и складирование 

Управление воздушным движением 

Эксплуатация взлетно-посадочных полос, ангаров и т.п. 

 

http://querycom.ru/companies/category/631200
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Задание на оценку 

1. Объект оценки: Право собственности в отношении 1 (одной) обыкновенной акции 

ЗАО «АСК Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер 

госрегистрации 1-01-63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 

рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 рублей). 

2. Количество акций, шт. 3 532 

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 ЗАО «АСК Приозерный» (дата 

регистрации 05.06.2007 г., номер госрегистрации 1-01-63541-Н), 

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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 

рублей, из которых акции обыкновенные – 1 412 500 рублей)  

4. Вид стоимости: Рыночная стоимость (справедливая стоимость, в соответствии с 

Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 

"Оценка справедливой стоимости") 

5. Дата оценки: 29 марта 2018 года. 

6. Срок проведения оценки: 29 марта 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 
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собственности считается достоверным. Оцениваемая 

собственность считается свободной от каких-либо претензий или 

ограничений, кроме оговоренных в отчете. 

Оценщик не обязан приводить обзорные материалы (фотографии, 

планы чертежи и т. п.) по объекту недвижимости. Все рисунки в 

отчете включены исключительно для того, чтобы помочь 

читателю получить представление о собственности 

Если Заказчиком является лицо, не являющееся на дату 

проведения оценки собственником объекта оценки, а так же не 

имеющее оформленных в соответствии с действующим  

законодательством документов от собственника, дающих право на 

дату проведения оценки указанному лицу  действовать от лица 

собственника объекта оценки, то указанная оценка производится 

для консультирования Заказчика относительно наиболее 

вероятной стоимости объекта оценки, а отчет об оценке не может 

быть признан документом доказательного значения для 

конкретной сделки с объектом оценки. 

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. 

От оценщика не требуется появляться в суде или 

свидетельствовать иным способом по поводу произведенной 

оценки, иначе как по официальному вызову суда. 

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 
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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» 
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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 положительнои ̆

динамикой. ETF на российский фондовыи ̆ 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 

 
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 
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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 

 
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, %  
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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 

 
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. 
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Потенциал снижения ключевои ̆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 

 
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.  
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Зависимость дивиденднои ̆ 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 

 
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 
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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). 
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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). 
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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 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. 
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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. 
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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 
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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. 
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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. 
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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. 
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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 
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(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. 
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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. 
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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. 
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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. 

На балансе эмитента имеются следующие объекты недвижимости: 
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№ 

п/п 

Наименование Инвентарный  

номер 

Кадастровый номер Площадь, 

кв.м 

Адрес Правоустаналиающий документ 

1. Здание административно-

бытового корпуса, 1-но этажное 

155:051-2716, лит. 

А 

50:26:03:00289:001 288,2 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, здание АБК 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 

1573959 от 27 ноября 2006 г. 

2.  Здание весовой, 1-этажное 155:051-2716/3, 

лит. А-а 

50:26:03:00289:004 15,2 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, весовая 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 

1573957 от 27 ноября 2006 г. 

3.  Здание ремонтной мастерской, 

1-этажное 

155:051-2716/1, 

лит. А 

50:26:03:00289:002 591,7 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, рем. мастерская 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 

1573958 от 27 ноября 2006 г. 

4. Здание склада 2100, 1-этажное 155:051-2716/4, 

лит. А 

50:26:03:00289:005 1134,9 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, склад 2100 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50-АД № 401987 

от 18 октября 2012 г. 

5. Здание склада 6300, 1-этажное 155:051-2716/5, 

лит. А-А1-а 

50:26:03:00289:006 2345,0 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, склад 6300 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50-АГ № 677283 

от 25 апреля 2012 г. 

 

На балансе эмитента имеются следующие объекты недвижимости: 

 

№ 

п/п 

Наименование Инвентарный  

номер 

Кадастровый 

номер 

Площадь, 

кв.м 

Адрес Правоустаналиающий документ 

1. Здание административно-

бытового корпуса, 1-но 

этажное 

155:051-2716, лит. А 50:26:03:00289:001 288,2 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, здание АБК 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 1573959 

от 27 ноября 2006 г. 

2.  Здание весовой, 1-этажное 155:051-2716/3, лит. 

А-а 

50:26:03:00289:004 15,2 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, весовая 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 1573957 

от 27 ноября 2006 г. 

3.  Здание ремонтной 

мастерской, 1-этажное 

155:051-2716/1, лит. 

А 

50:26:03:00289:002 591,7 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, рем. мастерская 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50 НА № 1573958 

от 27 ноября 2006 г. 

4. Здание склада 2100, 1-

этажное 

155:051-2716/4, лит. 

А 

50:26:03:00289:005 1134,9 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50-АД № 401987 
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Паново, склад 2100 от 18 октября 2012 г. 

5. Здание склада 6300, 1-

этажное 

155:051-2716/5, лит. 

А-А1-а 

50:26:03:00289:006 2345,0 Московская обл., Наро-

Фоминский р-он, дер. 

Паново, склад 6300 

Свидетельство о государственной 

регистрации права 50-АГ № 677283 

от 25 апреля 2012 г. 

 

№ 

п/п 

Вторая сторона договора Дата заключения 

договора 

Номер договора Сумма, 

руб. в 

месяц 

Предмет договора Срок Договора 

1 ООО «ОСОАВИАХИМ» 01 августа 2013 г. б/н 150 000 хранение самолетов и зап. 

частей к ним. 

бессрочный 

2. ЗАО «Научно-

производственный центр 

«Прогресс» (ЗАО «НПЦ 

«Прогресс») 

01 апреля 2013 г. 04-13/14 39 600 аренда нежилого 

помещения для хранения 

авиационных зап. частей, 

общей площадью 360 кв.м 

по 28 февраля 2014 г. с 

преимущественным правом на 

последующую пролонгацию. 

3. ООО «Русское авиационное 

общество» 

03 апреля 2013 г. РА-520/04-13 67 500 аренда нежилого 

помещения для хранения 

авиационных зап. частей, 

общей площадью 520 кв.м 

С 01 мая 2013 г. по 31 марта 2014 г. 

с преимущественным правом на 

последующую его пролонгацию 

4 ООО «Русское авиационное 

общество» 

03 апреля 2013 г. РА-751/04-13 97 600 аренда нежилого 

помещения для хранения 

авиационных зап. частей, 

общей площадью 751кв.м 

С 01 мая 2013 г. по 31 марта 2014 г. 

с преимущественным правом на 

последующую его пролонгацию 

5 ООО «Русское авиационное 

общество» 

01 апреля 2013 г. 04-13/В 115 000 аренда нежилого 

помещения для хранения 

авиационных зап. частей, 

общей площадью 1150 кв.м 

С 01 апреля 2013 г. по 28 февраля 

2014 г. с преимущественным правом 

на последующую его пролонгацию 

6. ООО «Спецметинвест» 01 марта 2012 г. 01/03/12-ар 400 000 аренда нежилого 

помещения, общей 

площадью 2345 кв.м 

С 01 марта 2012 г. по 28 февраля 

2017 г. с преимущественным правом 

на последующую его пролонгацию 
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ОПРЕДЕЛЕНИЕ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ИМУЩЕСТВА 

Для определения рыночной стоимости объекта в процессе оценки необходимо учитывать 

физические, экономические, социальные и другие факторы, влияющие на его стоимость.  

Как указывалось ранее и в соответствии с требованиями стандартов оценки, 

обязательных к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденными приказами 

Министерства эконом. развития и торговли РФ от 20.07.2007г. ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3; 

ФСО №7, Международными стандартами финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка 

справедливой стоимости" при оценке того или иного вида стоимости объекта оценки 

используют три основных подхода: 

- затратный подход; 

- сравнительный подход; 

- доходный подход. 

Использование трех подходов приводит к получению трех различных величин стоимости 

одного и того же объекта. После анализа результатов, полученных в рамках названных 

подходов, окончательная оценка стоимости имущества устанавливается, исходя из того, какой 

подход в наибольшей степени соответствует виду оцениваемой стоимости, целям для которых 

она определяется и точности использованных при ее расчете методов. 

Стоимость Закрытое акционерное общество «АСК Приозерный» (ЗАО «АСК 

Приозерный») рассчитывалась двумя подходами: сравнительным и доходным. При 

сравнительном подходе была рассчитана рыночная стоимость недвижимого имущества ЗАО 

«АСК Приозерный». При доходном подходе были приняты к сведению договора аренды и 

хранения, заключенные ЗАО «АСК Приозерный» и приносящие ежемесячный доход. 
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СРАВНИТЕЛЬНЫЙ ПОДХОД. 

Подход к оценке с позиций сравнительного подхода основывается на прямом сравнении 

оцениваемого объекта с другими объектами недвижимости, которые были проданы, или 

включены в реестр на продажу/покупку. В основе данного подхода лежит принцип замещения, 

согласно которому рыночная стоимость недвижимости определяется ценой, которую заплатит 

типичный покупатель за аналогичный по качеству и полезности объект. Данный подход 

наиболее эффективен для объектов недвижимости, по которым имеется достаточное 

количество информации о сделках купли-продажи, в противном случае он не применим. 

Основным методом определения стоимости недвижимости в рамках данного подхода 

является метод сравнения продаж. Применение метода заключается в последовательном 

выполнении следующих действий: 

 Изучение рынка и сбор данных. На этом этапе, из представленных на рынке, 

отбираются объекты сопоставимые с оцениваемым по основным позициям. Основными 

критериями при этом служат: условия продажи, время продажи, местоположение, 

конструктивные особенности строения (этажность, год постройки, материал стен, общая 

площадь, состояние и т.п.); 

 Проверка и анализ полученных данных. На этом этапе из сделанной выборки 

отбираются, как правило 3 (три) объекта в максимальной степени соответствующих 

оцениваемому и уточняются (у собственника или его представителя) данные указанные в 

объявлении на продажу. Основными критериями при этом служат в основном конкретные 

характеристики объекта аналога (юридический статус, капитальность здания, год постройки, 

общая площадь, внутреннее состояние, наличие парковки и т.д.); 

 Внесение корректировок и определение стоимости объекта оценки: На этом 

этапе в стоимость выбранной единицы сравнения (ст-ть 1м2 общей площади) вносятся 

корректировки, учитывающие имеющиеся различия между оцениваемым объектом и каждым 

из 3-х аналогов. При этом корректировки вносятся со знаком: 

▪ плюс, если сравниваемый объект по корректируемому показателю хуже оцениваемого; 

▪ минус, если сравниваемый объект по корректируемому показателю лучше 

оцениваемого. 

 Оценка точности результата. На этом этапе оценивается точность полученного 

результата, характеризуемая отношением среднеквадратичного отклонения (Sx) к среднему 

значению (X) скорректированной стоимости в принятой для расчета выборке. 

В итоге рыночная стоимость объекта оценки (в общем случае) определяется как 
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результат усреднения скорректированных стоимостей объектов аналогов. 

В качестве объектов сравнения при применении метода сравнения продаж были 

использованы офисные помещения. Основными критериями при отборе объектов сравнения 

были: 

 местоположение (принадлежность или близость к одному территориально-

экономическому поясу); 

 общая площадь помещений; 

 физические характеристики зданий и помещений (в первую очередь сопоставимость 

групп капитальности, года постройки и состояния внутренней отделки); 

 наличие инженерных и транспортных коммуникаций; 

 набор дополнительных услуг (охрана, парковка и т.п.). 

Результаты расчета стоимости объекта оценки методом сравнения продаж приведены в 

таблицах на стр. 41,42 (приведенные в расчетных таблицах и в Приложении 1 цены 

предложения по объектам сравнения включают в себя НДС). Расчеты стоимости объекта 

оценки были проведены при допущении, что: 

 права на земельный участок по объектам сравнения оформлены аналогично 

принятым для объекта оценки; 

 вклады стоимости земельного участка в стоимость помещений по объектам 

сравнения и оцениваемым помещениям – равноценны; 

В ходе расчета в стоимость сопоставимых объектов были внесены следующие 

корректировки, учитывающие отличие объекта оценки от объектов сравнения: 

 Корректировка на «время на рынке» учитывает изменение стоимости 

недвижимости во времени в условиях нестабильности рыночных цен. Для данного сегмента 

рынка в расчетах принята положительная динамика цен соответствующая годовому уровню 

инфляции  12-25% в год или  1-5% в месяц, после 6-ти месяцев после экспозиции принята 

корректировка -25%; 

 Корректировка на «дату сделки» отражает изменение стоимости в зависимости 

от того, рассматривается ли стоимость, указанная в действующем договоре, цена предложения 

или иная величина. По мнению Оценщика, объявленные цены должны быть подвергнуты 

корректировке в связи с неизбежным процессом снижения цены во время торгов. По данным 

консалтинговой компании RRG (http://www.r-r-g.ru/newsbody.php?id=11625) величина торга в 

некоторых случаях может достигать 50%, большинство собственников морально готовы 

снижать экспонируемую цену на -30%. Однако, собственники готовы идти на такие условия 
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только под давлением ситуации, такой какая сложилась именно сейчас в условиях 

финансового кризиса. В виду этого, при оценке цена предложения была снижена на -30%. 

 Корректировка на «местоположение» определялась экспертно, с учетом 

реального местоположения объекта на территории той или иной ТЭЗ по отношению к центру 

города, основным транспортным магистралям и иным элементам городской инфраструктуры, 

определяющим уникальность данного местоположения. Количественное значение 

корректировки определялось на базе субъективного мнения Оценщика..  

 Корректировка на «капитальность» учитывает различный показатель 

капитальности зданий (по объекту оценки и объектам аналогам) и рассчитана согласно 

Технической части УПВС; 

 Корректировка на «состояние/внешний вид объекта оценки» учитывает 

различное состояние внутренней отделки. В зависимости от состояния, эта поправка 

изменялась у объектов-аналоов в сторону уменьшения. Данные по стоимости капитального 

ремонта с заменой коммуникаций были взяты после интервьюирования строительных 

компаний (РЕМСТЭЛСАР тел.: 283-61-44; РИЕСТА тел.: 917-0146; САТУРН-ВЕСТ тел.: 453-

2558 и др.). Размер поправок обоснован в Приложении 2 к отчету., 

 Корректировка на «земельный участок». На стоимость нежилых помещений 

может оказывает влияние земельный участок, на котором они расположены. В данном случае 

корректировка применялась к объектам-аналогам № 1,2. 

Обоснование корректировок приведено в Приложении 2. 

 

ВЫВОД: Стоимость объекта оценки, полученная на основе сравнительного 

подхода, с учетом НДС составляет: 50 960 700 (Пятьдесят миллионов девятьсот 

шестьдесят тысяч семьсот) рублей РФ. 
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Объекты-аналоги. 

 

№ Дата 
Н

аз
н

ач
ен

и
е 

Тип дома 
Общая 

пл. 
Область Адрес Цена 

Ц
ен

а 
1

 к
в
.м

 

Комментарий Источник 

1 
актуально на 

апрель 2016 г. 
склад Склад 969 

Московская 
обл. 

Наро-Фоминский 

р-он, пос. 

Бекасово 

54 000 000 55 727,6 

Три смежных земельных участка общей площадью 8 839 кв.м. 
Два нежилых здания и одно строение общей площадью 969 

кв.м. Три смежных земельных участка: 1 963 кв.м., 2 282 

кв.м., 4 598 кв.м. (категория земель - Земли населенных 
пунктов, разрешенное использование - под складские 

производственные помещения) общей площадью 8 839 м? 

расположены в районе населенного пункта Александровка 
(ж/д станция Зосимова пустынь) на северо-восточной окраине 

города Наро-Фоминск на берегу реки Гвоздня. Бывший пункт 

эксплуатации, ремонта и очистные сооружения. Поворот к 
участку на 66 км Киевского шоссе (47 км от МКАД). В связи 

с расширением территорий города Москвы, описываемый 

земельный участок расположен на расстоянии 2-х км от 
границ города Новая Москва. Участок ровный, ухоженный, 

имеет асфальтовые дорожки. На участке расположено два 

здания (86,5 кв.м., 882,6 кв.м.) в рабочем состоянии и одно 
сооружение (197,2 кв.м.). Участок огорожен со всех сторон 

забором. С южной стороны участок граничит с нежилыми 

строениями, с северной части расположен завод Вим-Биль-

Дан, с восточной стороны расположены подъездные пути 

(асфальтовая дорога), с запада лес. Транспортная доступность 
хорошая (Киевское шоссе и ж/д станция). Все строения 

обеспечены инженерными сетями (электричество - 100кВт, 

газ, тепло, водоснабжение, канализование, слабые токи). 
Объект оформлен на физическое лицо. Полный комплект 

правоустанавливающих документов 

http://www.cian.ru/ca

t.php?offices=yes&d
eal_type=2&obl_id=

2&city[0]=5271 

2 
актуально на 

апрель 2016 г. 
склад Склад 1411 

Московская 

обл. 

Наро-Фоминский 

р-он, пос. 
Калининец 

50 000 000 35 435,9 

Производственный комплекс расположен на площади 60 

соток, состоит из 3-х зданий: Офисное здание 2 этажа - 457 
кв.м с баней и бассейном, Производственный комплекс - 417 

кв.м, металлический ангар - 537 кв.м. Комплекс примыкает к 

Малому бетонному кольцу, в непосредственной близости 
Киевское шоссе, в 20 метрах тупиковая ж/д ветка 

предназначенная для погрузки грузов, есть возможность её 
арены или выкупа, все коммуникации, своя ТП. В настоящее 

время располагается автосервис, ранее было производство   

http://www.cian.ru/ca
t.php?offices=yes&d

eal_type=2&obl_id=
2&city[0]=5198 

3 
актуально на 

апрель 2016 г. 
склад Склад 120 

Московская 

обл. 

Наро-Фоминский 

р-он, пос. 
Фрунзевец 

6 500 000 54 166,7 
Новая Москва, Отличное место под магазин, офис, и т.д. 

Документы готовы к сделке. Новый красивый дом.   

http://www.cian.ru/ca
t.php?offices=yes&d

eal_type=2&obl_id=

2&city[0]=19880 

 

http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5271
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5271
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5271
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5271
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Расчет рыночной стоимости объекта оценки. 
Показатели сравнения Объект оценки Сравнимый объект № 1 поправки Сравнимый Объект № 2 поправки Сравнимый Объект № 3 поправки 

Ближайшие станции метро Московская обл. 
Московская область, Наро-

Фоминский р-он, пос. Бекасово 
  

Московская область, Наро-
Фоминский р-он, пос. Калининец 

  
Московская область, Наро-

Фоминский р-он, пос. Фрунзевец, 

Центральная ул., д. 22 

  
Адрес: 

Наро-Фоминский р-он,  

дер. Паново 

Оцениваемая. пл. (м2) 4375,0 969   1411   120   

Стоимость недвижимости   54 000 000   50 000 000   6 500 000   

Цена 1 м2 общ.пл (руб.)   55727,6   35435,9   54166,7   

Условия продажи   рыночные 0,0% рыночные 0,0% рыночные 0,0% 

Скорректированная ст-ть     55727,55   35435,86   54166,67 

Дата публикации   актуально на апрель 2016 г. -25,0% актуально на апрель 2016 г. -25,0% актуально на апрель 2016 г. -25,0% 

Источник информации    

http://www.cian.ru/cat.php?office

s=yes&deal_type=2&obl_id=2&ci

ty[0]=5271 
 

http://www.cian.ru/cat.php?offices

=yes&deal_type=2&obl_id=2&city

[0]=5198 
 

http://www.cian.ru/cat.php?offices

=yes&deal_type=2&obl_id=2&cit

y[0]=19880 
 

Скорректированная ст-ть     41795,7   26576,9   40625,0 

Дата сделки 29 марта 2018 г Предложение -30,0% Предложение -30,0% Предложение -30,0% 

Скорректированная ст-ть     29257,0   18603,8   28437,5 

Местоположение (ТЭЗ) 

Московская обл., 

Наро-Фоминский р-

он 

Московская обл., Наро-

Фоминский р-он (47 км от 

МКАД, 2 км от Новой Москвы) 

-25,0% 
Московская обл., Наро-

Фоминский р-он 
0,0% 

Московская обл., Наро-

Фоминский р-он (Новая 

Москва) 

-25,0% 

Скорректированная ст-ть     21942,7   18603,8   21328,1 

Характеристика транспортной 

инфраструктуры 

 средней степени 

оживленности 
оживленная -20,0%  средней степени оживленности 0,0% оживленная -20,0% 

Скорректированная ст-ть     17554,2   18603,8   17062,5 

Состояние конструкций (Кск) 

конструкции в 

удовлетворительном 

состоянии 

конструкции в 

удовлетворительном состоянии 
0,0% 

конструкции в 

удовлетворительном состоянии 
0,0% 

конструкции в 

удовлетворительном состоянии 
0,0% 

Скорректированная стоимость     17554,2   18603,8   17062,5 

Земельный участок, сот. нет данных 88,39 соток  (в собственности) -35,0% 60,0 соток (в собственности) -25,0% нет данных 0,0% 

Скорректированная ст-ть     11410,2   13952,9   17062,5 

Состояние/внешний вид объекта рабочее аналог 0,0% отличное -15,0% 
отличное (назначение - 

торговое) 
-30,0% 

Скорректированная ст-ть     11410,2   11859,9   11943,8 

Корректировка на масштаб     -86,4   -75,2   -107,9 

Скорректированная ст-ть     11323,8   11784,8   11835,8 

Скорректированная ст-ть  1 м2 

общей площади объектов 

аналогов, (руб)  

    11323,8   11784,8   11835,8 

Ст-ть 1 м2 оцен. имущ.  (руб) 11 648,2 
      Ст-ть оцен. Имущества  (руб) 50 960 666 
  

Sх/Х   = 2,0% 

 
 

Корректировка на Тип помещения 0,0% 

 

. 

  Итого сравнительным подходом с 

учетом округления, руб: 50 960 700 
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ДОХОДНЫЙ ПОДХОД. 

Подход с точки зрения дохода представляет собой процедуру оценки стоимости 

недвижимости на основе принципа ожидания, согласно которому стоимость недвижимости 

непосредственно связана с текущей стоимостью всех будущих чистых доходов, которые 

принесет данная недвижимость. Другими словами, инвестор приобретает приносящую доход 

недвижимость на сегодняшние деньги в обмен на право получать в будущем доход от её 

коммерческой эксплуатации (например, от сдачи в аренду) и от последующей продажи. Как 

правило, на практике в рамках данного подхода используют два основных метода оценки 

стоимости недвижимости: 

 метод прямой капитализации. Данный метод наиболее применим к объектам, имеющим 

стабильные, предсказуемые суммы доходов и эксплуатационных расходов; 

 метод дисконтирования денежных потоков (ДДП). Данный метод применяется для 

объектов, имеющих нестабильные потоки доходов и расходов в течение прогнозного периода; 

В данном отчете при расчете стоимости объекта оценки был использован метод прямой 

капитализации, суть которого заключается в прямом пересчете доходов приносимых объектом в 

стоимость недвижимости по формуле: 

где 

Rоб – общий коэффициент капитализации объекта недвижимости (земля + улучшения). 

Выбор метода обусловлен тем, что оцениваемые помещения находятся в рабочем состоянии 

и с точки зрения выбранного варианта ЛНЭИ потенциально могут быть сданы в аренду (в 

текущем, на дату проведения оценки, состоянии) без каких-либо существенных дополнительных 

затрат. Таким образом, потенциальные доходы в случае сдачи оцениваемых помещений в аренду, 

можно считать равновеликими и стабильными в течение продолжительного периода времени. 

обR

Доход
Стоимость



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

44 

Основные термины и понятия. 

 Действительный валовый доход (ДВД) – доход получаемый после вычета из ПВД 

предполагаемых убытков из-за не загруженности помещений (наличия вакансий), смены 

арендаторов и неуплаты арендной платы (потери при сборе арендной платы); 

 Денежный поток (ДП) – периодические (годовые) чистые операционные доходы от 

эксплуатации недвижимости в течение определенного периода времени плюс стоимость 

реверсии в конце данного периода. 

 Коэффициент загрузки (Кзагр) – равен: Кисп х Кп х Кнс; 

 Коэффициент использования (Кисп) – показывает долю площадей в составе оцениваемых, 

участвующих в формировании ПВД приносимого недвижимостью; 

 Коэффициент недосбора (Кнс) – учитывает не взысканные арендные платежи 

обусловленные недобросовестностью арендатора; 

 Коэффициент простоя (Кп) – учитывает время простоя оцениваемых площадей (в течение 

года) вызванное дискретным характером заключения договоров аренды; 

 Переменные расходы – включают в себя расходы типичного года на содержание 

недвижимости, предоставление услуг для арендатора и поддержание потока дохода. К ним 

относят коммунальные платежи, расходы, связанные с содержанием обслуживающего персонала 

и ряд других; 

 Постоянные расходы – расходы, не зависящие от степени загруженности помещения 

(налог на имущество, платежи за землю, расходы по страхованию), т. е. расходы, связанные с 

самим фактом права собственности; 

 Потенциальный валовый доход (ПВД) – ожидаемая суммарная величина годовой 

рыночной арендной платы и других доходов, приносимых недвижимостью; 

 Прогнозный период – период владения недвижимым имуществом, в течении которого 

инвестор получает доход на свои капиталовложения, а также возврат всех или части своих 

инвестиций. 

 Расходы на замещение (резервы) – расходы, величина которых сильно варьируется год от 

года (ремонт технологического оборудования, элементов здания и т.п.); 

 Ставка (коэффициент) капитализации – отражает взаимосвязь между годовым доходом и 

стоимостью оцениваемого имущества; 

 Ставка дисконтирования – норма дохода (по имеющимся альтернативным вариантам 

инвестиций с сопоставимым уровнем риска), с использованием которой прогнозируемые 

будущие доходы пересчитываются в текущую (на дату оценки) стоимость; 

 Стоимость реверсии – стоимость оцениваемого имущества на конец прогнозного периода 

(периода владения); 
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 Чистый операционный доход (ЧОД) – представляет собой рассчитанную устойчивую 

величину ожидаемого чистого годового дохода, полученного от оцениваемого имущества после 

вычета из ДВД всех расходов (постоянных и операционных) и резервов, но до обслуживания 

долга по ипотечному кредиту и учета амортизационных отчислений. 

Оценка величины коэффициентов капитализации. 

Существует несколько способов оценки величины коэффициента капитализации. В данном 

случае оценка производилась методом кумулятивного построения (суммирования); выбор метода 

связан, прежде всего, с тем, что в настоящее время отсутствуют достоверные статистические 

сведения, полученные по результатам рыночных сделок в данном секторе рынка. 

При использовании метода суммирования величина коэффициента капитализации определяется 

по формуле: 

Rоб = Rб.р. + Rр + Rн.л. + Rф.м. + Rв.и., 

где  
Rоб – общий коэффициент капитализации; 

Rб.р – безрисковая (безопасная) ставка дохода; 

Rр – премия учитывающая риск инвестирования в данный объект (сегмент рынка); 

Rн.л. – премия за низкую ликвидность; 

Rф.м – премия за инвестиционный менеджмент; 

Rв.и – норма возврата инвестиций. 

 

Безрисковая ставка дохода – безопасная ставка дохода, которую можно получить по вкладам в 

высоко надежные финансовые инструменты в течение установленного периода времени. 

Учитывая, сложившиеся в настоящий момент реалии российского фондового рынка в качестве 

безрисковой ставки принята средняя доходность по валютным еврооблигациям  

Таблица № 3. Итоги торгов еврооблигаций РФ 15.02.2018 г1.(берется на дату оценки или 

ранее) 

Наименование Валюта Погашение 
Купон  

(% от ном.) 
YTM (% год.) 

Russia 28 USD 24.06.2028 12,75 6,08 

Russia 30 USD 31.03.2030 5 5,87 

Средняя доходность 5,97 

 

Премия за риск инвестирования – учитывает более высокую степень риска при размещении 

средств в более рискованных (по сравнению с государственными ЦБ) инвестиционных 

инструментах. В связи с тем, что в отечественной печати отсутствуют данные о степени риска 

вложения в те или иные инвестиционные инструменты, величина данной поправки определялась 

как размер страховых отчислений за полную страховку недвижимости в страховых компаниях 

высшей категории надежности. Размер страховых отчислений на дату оценки составляет – 

0,55,0%. Учитывая текущую ситуацию на рынке недвижимости, а также местоположение, 

                                                 
1 http://www.quotes.ru/, либо www.finmarket.ru 

http://www.quotes.ru/
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состояние и характер использования объекта оценки принимаем величину премии за риск в 

размере – 2,00%; 

Премия за низкую ликвидность – учитывает тот факт, что возврат инвестиций в недвижимость 

требует значительно большего времени по сравнению с финансовыми инвестициями. При 

известной безрисковой ставке дохода величина данной премии рассчитывается по формуле: 

Rн.л. = Rб.р * Тэксп / 12,       где 

Тэксп – период экспозиции объекта на рынке. 

Имеющиеся в нашем распоряжении данные, по продажам объектов, сопоставимых с 

оцениваемым, позволяют оценить время экспозиции 6-12 месяцев. Принимаем для расчета 

период экспозиции – 8 месяцев. Тогда величина премии за низкую ликвидность составит = 

3,98%; 

Премия за инвестиционный менеджмент – учитывает риск, связанный с управлением 

инвестициями при вложениях в недвижимость. По нашим оценкам степень данного риска для 

объекта оценки можно оценить величиной  3,0%; 

Норма возврата капитала (инвестиций) – отражает процент ежегодного возврата капитала в 

зависимости от времени, которое по расчетам инвестора потребуется для возврата вложенного в 

имущество капитала.  

В итоге, общий коэффициент капитализации, рассчитанный методом суммирования 

оцениваемого объекта, составляет = 0,1595 

Составляющие ставки капитализации и их значения для объектов оценки представлены в 

таблице. 

Таблица № 4. Итоговая таблица расчета ставки капитализации 

Элементы ставки капитализации, % Значение  

Безрисковая ставка 5,97 

Компенсация за риск вложения инвестиций в объект оценки 2,00 

Компенсация за низкую ликвидность 3,98 

Компенсация за инвестиционный менеджмент 3,00 

Ставка капитализации,% 14,95 

Ставка капитализации,% (округл.) 15,00 
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Оценка доходов и расходов от эксплуатации недвижимости. 

Доходы. 

Доходы, приносимые оцениваемым объектом, складываются, прежде всего (принято в рамках 

данного отчета) из доходов получаемых в случае сдачи имеющихся площадей в аренду. Для 

оценки прогнозной величины арендной платы использованы данные Договоров хранения и 

аренды, заключенных ЗАО «АСК Приозерный» и приносящих ежемесячный доход.  

Ежемесячный доход составляет – 869 700 (восемьсот шестьдесят девять тысяч семьсот) рублей. 

Расходы 

При определении величины чистого операционного дохода, из потенциального валового дохода, 

приносимого недвижимостью, вычитаются расходы, связанные как с самим фактом наличия 

доходов и правами на имущество, так и непосредственно с эксплуатацией данного имущества. 

В рамках данного отчета к расходам, связанным с правами собственности и фактом получения 

доходов, были отнесены: 

 эксплуатационные расходы (приняты типичными для данного сегмента рынка – 1680 руб/м2 

с учетом НДС); 

 налог на добавленную стоимость (18% от ДВД с учетом возмещаемой части налога в составе 

эксплуатационных расходов); 

Расчет стоимости объекта оценки. 

После определения прогнозной ставки арендной платы и величины коэффициента капитализации 

расчет стоимости объекта оценки произведен при следующих допущениях: 

 помещения сдаются в аренду на длительное время ( 11-ть мес.); в случае выбытия одного 

арендатора его место занимает другой без промедления, т.е. коэффициент простоя (Кп) равен – 

1,00; 

 коэффициент недосбора (Кнс) арендной платы по нашим оценкам может составлять 0,921,0 

(при этом значение Кнс = 0,92 соответствует случаю, когда арендодателю не удаётся взыскать 

арендные платежи только за 1-н месяц в течении года). Учитывая условия типовых договоров 

аренды в данном случае, для расчета принимаем – 1,00; 

 коэффициент использования помещений принят равным – 1,00. 

таким образом, коэффициент загрузки (Кзагр), помещений составляет – 1,00, а общая площадь 

сдаваемая в аренду равна общей площади указанной в расчетной таблице; 
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Результаты расчета представлены в таблице. Потенциальный валовый доход, приносимый 

объектом, рассчитывается по формуле: 

ПВД = Sоб. * А ,      где 
 

ПВД - потенциальный валовый доход; 

Sоб - общая площадь оцениваемого объекта; 

А - прогнозная ставка арендной платы за 1 м2 оцениваемого объекта. 

 

Размер доходов и расходов приведен в годовом исчислении.  

Рассчитаем стоимость объектов, полученную на основе доходного подхода. 

Таблица № 5. Определение рыночной стоимости доходным подходом 

№ Характеристика Показатель 

1 Ставка арендной платы, (руб/мес.) 869 700 

2 Потенциальный валовый доход (стр. 1 х 12), (руб) 10 436 400 

3 Коэффициент простоя 1,00 

4 Коэффициент недосбора арендной платы 1,00 

5 Коэффициент использования помещений 1,00 

6 Коэффициент загрузки (стр. 3 х стр. 4 х стр. 5) 1,00 

7 Действительный валовый доход (стр. 2 х стр. 6), (руб) 10 436 400 

8 Расходы всего (сумма строк 8.1 - 8.2), (руб) 7 820 807 

8.1 в том числе: НДС, (руб) 1 591 993 

8.2 Эксплуатационные расходы (без НДС), (руб) 6 228 814 

9 Чистый операционный доход (стр. 7 - стр. 8), (руб) 2 615 593 

10 Коэффициент капитализации 0,13 

11 Стоимость объекта оценки без НДС (стр. 9 / стр. 10), (руб) 20 119 948 

12 Стоимость объекта с учетом округления и НДС, (руб) 23 741 500 

 

ВЫВОД: Стоимость объекта оценки, полученная на основе доходного подхода, с 

учетом НДС, составляет 23 741 500 (Двадцать три миллиона семьсот сорок одна 

тысяча пятьсот) рублей РФ. 
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СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ И ЗАКЛЮЧЕНИЕ О РЫНОЧНОЙ 

СТОИМОСТИ. 

Основываясь на трех разных подходах к оценке (затратном, сравнительном и доходном), мы 

получили результаты, которые позволяют прийти к согласованному мнению о стоимости объекта 

оценки как с учетом количественного, так и качественного их значения. 

Таким образом, исходя из приведенных в отчете данных, на дату проведения оценки 29 

марта 2018 г. итоговая величина рыночной стоимости объекта оценки с учетом НДС составляет. 

 

Подход Сумма 
Весовой 

коэффициент 

Итоговая 

стоимость 

Затратный Не применялся 0,00   

Сравнительный 50 960 700 0,50 37 351 000 

Доходный 23 741 500 0,50   

 
Проведенные нами исследования показали, что по состоянию на 29 марта 2018 г. стоимость права 

собственности объекта оценки составляет:  

31 351 000 (Тридцать один миллион триста пятьдесят одна тысяча) рублей. 

 
В соответствии с требованиями Федерального Закона №135-ФЗ от 29.07.1998 г. «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации», Федеральных стандартов оценки ФСО № 1, 2, 3, 7 обязательных 

к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденные приказами Минэкономразвития 

России от 20.05.2015 г. № 297, 298, 299, 611… 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) 
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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. 

 

Наименования показателя 
Строка 

баланса 

2016 г. 2017 г. 

Балансовая 

стоимость, тыс.руб. 

Балансовая 

стоимость, тыс.руб. 

1. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ 

Нематериальные активы 1110 0 0 

Основные средства, без НДС 1150 37 351 37 351 

Доходные вложения в материальные ценности 1160 0 0 

Финансовые вложения 1170 0 0 

Отложенные налоговые активы 1180 0 0 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

2. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ 

Запасы 1210 4 156 4 011 

Налог на добавленную стоимость по приобретенным 

ценностям 

1220  722 

Дебиторская задолженность (более 12 месяцев) 1230 423 88 

Финансовые вложения (за исключением денежных 

эквивалентов) 

1240 0 0 

Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 63 24 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 

ИТОГО АКТИВЫ  41 993 41 474 

4. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА 

Займы и кредиты 1410 0 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

Прочие долгосрочные обязательства 1450 0 0 

5. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА 

Займы и кредиты 1510 0 0 

Кредиторская задолженность 1520 1 568 1 568 

Доходы будущих периодов 1530 0 0 

Оценочные обязательства 1540 2 400 0 

Прочие обязательства 1550 0 0 

ИТОГО ПАССИВЫ  3 968 1 568 
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Методом стоимости чистых активов определяется стоимость оцениваемой компании. Таким 

образом, по результатам проведенных расчетов можно сделать вывод: 

Результаты расчета стоимости собственного капитала  

Наименования показателя 2016 г. 2017 г. 

ИТОГО АКТИВЫ, РУБ. 41 993 41 474 

ИТОГО ПАССИВЫ, РУБ. 3 968 1 568 

СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ, РУБ. 38 025 39 906 

 

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. 
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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. 
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Результат расчета рыночной стоимости 100% пакетов акции с учетом скидки на 

контроль и ликвидность 

Наименования показателя 2016 г. 2017 г. 

СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ, РУБ. 38 025 39 906 

СКИДКИ ДЛЯ МИНИМАЛЬНЫХ ПАКЕТОВ АКЦИЙ НА 

КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ 
33% 33% 

РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ 100% ПАКЕТОВ АКЦИЙ С УЧЕТОМ 

СКИДКИ НА КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ, РУБ. 
25 477 26 737 

 

Результат расчета стоимости одной акции  

Наименования показателя 2016 г. 2017 г. 

РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ 100% ПАКЕТОВ АКЦИЙ С 

УЧЕТОМСКИДКИ НА КОНТРОЛЬ И ЛИКВИДНОСТЬ, РУБ. 
25 477 26 737 

КОЛИЧЕСТВО АКЦИЙ 14 125 14 125 

РЫНОЧНАЯ СТОИМОСТЬ ОДНОЙ АКЦИИ, РУБ. 1 804 1 893 

 

 

ВЫВОД: По состоянию на 29 марта 2018 г. рыночная стоимость (справедливая 

стоимость, в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности 

(IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") одной обыкновенной акции ЗАО 

«АСК Приозерный» (дата регистрации 05.06.2007 г., номер госрегистрации 1-01-

63541-Н), 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 25.03.2018 г. составляет: 1 412 500 рублей, из 

которых акции обыкновенные – 1 412 500 рублей) с учетом округления составляет:  

1900  

(Одна тысяча девятьсот) рублей РФ 
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ПРОДАЖА. 
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city[0]=5271 

 
 
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city[0]=5198 

 

http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5271
http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=5198
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http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city[0]=19880 

 
 

http://www.cian.ru/cat.php?offices=yes&deal_type=2&obl_id=2&city%5b0%5d=19880
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Годовая бухгалтерская отчетность 'Закрытое акционерное общество "АСК Приозерный"' за 2016 

год 

      

 
Бухгалтерский баланс 

 

 
на 31 декабря 2016 г. 

 

    

Коды 

 

 

Форма № 1 по ОКУД 710001 

 

 

Дата 31.12.2016 

 

 

Организация:Закрытое акционерное общество 
"АСК Приозерный" 

По ОКПО 93709168 

 

 

Идентификационный номер 
налогоплательщика 

ИНН 5030052950 

 

 

Вид деятельности: Хранение и складирование по ОКВЭД 63.12 

 

 

Единица измерения: рубли по ОКЕИ   

 

 

Местонахождение (адрес): 143300, МОСКОВСКАЯ ОБЛАСТЬ, НАРО-ФОМИНСКИЙ РАЙОН, 
ВЕСЕЛЕВСКИЙ СЕЛЬСКИЙ ОКРУГ 

 

      

 

АКТИВ 
Код 

строки 
На начало 

отчетного года 

На конец 
отчетного 
периода 

 

 

I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ 

 

 

Нематериальные активы 1110 0 0 

 

 

Результаты исследований и разработок 1120 0 0 

 

 

Нематериальные поисковые активы 1130 0 0 

 

 

Материальные поисковые активы 1140 0 0 

 

 

Основные средства 1150 1271000 1206000 

 

 

Доходные вложения в материальные ценности 1160 0 0 

 

 

Финансовые вложения 1170 0 0 

 

 

Отложенные налоговые активы 1180 0 0 

 

 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

 

 

Итого по разделу I 1100 1271000 1206000 

 

 

II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ 

 

 

Запасы 1210 4156000 4011000 

 

 

Налог на добавленную стоимость по приобретенным 
ценностям 

1220 264000 722000 

 

 

Дебиторская задолженность 1230 423000 88000 

 

 

Финансовые вложения (за исключением денежных 
эквивалентов) 

1240 0 0 

 

 

Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 63000 24000 

 

 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 

 

 

Итого по разделу II 1200 4906000 4845000 

 

 

  

 

 

БАЛАНС 1600 6177000 6051000 

 

      

 

ПАССИВ 
Код 

строки 
На начало 

отчетного года 

На конец 
отчетного 
периода 

 

 

III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ 

 

 

Уставный капитал (складочный капитал, уставный 
фонд, вклады товарищей) 

1310 1413000 1413000 

 

 

Собственные акции, выкупленные у акционеров 1320 0 0 

 

 

Переоценка внеоборотных активов 1340 0 0 

 

 

Добавочный капитал (без переоценки) 1350 0 0 

 

 

Резервный капитал 1360 0 0 

 

 

Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 1370 3196000 3452000 

 

 

Итого по разделу III 1300 4609000 4865000 

 

 

IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА 
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Заемные средства 1410 0 0 

 

 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

 

 

Оценочные обязательства 1430 0 0 

 

 

Прочие обязательства 1450 0 0 

 

 

Итого по разделу IV 1400 0 0 

 

 

V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА 

 

 

Заемные средства 1510 0 0 

 

 

Кредиторская задолженность 1520 1568000 1186000 

 

 

Доходы будущих периодов 1530 0 0 

 

 

Оценочные обязательства 1540 0 0 

 

 

Прочие обязательства 1550 0 0 

 

 

Итого по разделу V 1500 1568000 1186000 

 

 

  

 

 

БАЛАНС 1700 6177000 6051000 

 

      

 
Источник информации - ГМЦ Росстата 

 

      

      

       
 

Годовая бухгалтерская отчетность 'Закрытое акционерное общество "АСК Приозерный"' за 2016 год 

Форма № 2. Отчет о прибылях и убытках 
 Единица измерения: рубли 
 

     

Наименование показателя 
Код 

строки 
За отчетный 

период 

За аналогичный 
период 

предыдущего 
года 

 Выручка 2110 3904000 6571000 

 Себестоимость продаж 2120 3485000 5956000 

 Валовая прибыль (убыток) 2100 419000 615000 

 Коммерческие расходы 2210 0 0 

 Управленческие расходы 2220 0 0 

 Прибыль (убыток) от продаж 2200 419000 615000 

 Доходы от участия в других организациях 2310 0 0 

 Проценты к получению 2320 0 0 

 Проценты к уплате 2330 0 0 

 Прочие доходы 2340 0 0 

 Прочие расходы 2350 68000 60000 

 Прибыль (убыток) до налогообложения 2300 351000 555000 

 Текущий налог на прибыль 2410 70000 111000 

 в т.ч. постоянные налоговые обязательства 
(активы) 

2421 0 0 

 Изменение отложенных налоговых обязательств 2430 0 0 

 Изменение отложенных налоговых активов 2450 0 0 

 Прочее 2460 0 0 

 Чистая прибыль (убыток) 2400 281000 444000 

 СПРАВОЧНО: 

 Результат от переоценки внеоборотных активов, 
не включаемый в чистую прибыль (убыток) 
периода 

2510 0 0 

 Результат от прочих операций, не включаемый в 
чистую прибыль (убыток) периода 

2520 0 0 

 Совокупный финансовый результат периода 2500 281000 444000 

 

     Источник информации - ГМЦ Росстата 
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Годовая бухгалтерская отчетность 'Закрытое акционерное общество "АСК Приозерный"' за 2016 год 

Форма № 3. Отчет об изменении капитала 
 Единица измерения: рубли 
 

         

Наименование показателя 
Код 

строки 
Уставный 
капитал 

Собственные 
акции,  

выкупленные у 
акционеров 

Добавочный 
капитал 

Резервный 
капитал 

Нераспределенная 
прибыль  

(непокрытый 
убыток) 

Итого 

 Величина капитала на 31 декабря предыдущего 
года 

3200 0 0 0 0 0 0 

 Увеличение капитала 

 чистая прибыль 3311 - - - - 0 0 

 переоценка имущества 3312 - - 0 - 0 0 

 доходы, относящиеся непосредственно на 
увеличение капитала 

3313 - - 0 - 0 0 

 дополнительный выпуск акций 3314 0 0 0 - - 0 

 увеличение номинальной стоимости акции 3315 0 0 0 - - - 

 реорганизация юридического лица 3316 0 0 0 0 0 0 

   

 Увеличение капитала - всего: 3310 0 0 0 0 0 0 

 Уменьшение капитала 

 убыток 3321 - - - - - 0 

 переоценка имущества 3322 - - 0 - 0 0 

 расходы, относящиеся непосредственно на 
уменьшение капитала 

3323 - - 0 - - 0 

 уменьшение номинальной стоимости акций 3324 0 0 0 - 0 0 

 уменьшение количества акций 3325 0 0 0 - 0 0 

 реорганизация юридического лица 3326 0 0 0 0 0 0 

 дивиденды 3327 - - - - 0 0 

   

 Уменьшение капитала - всего: 3320 0 0 0 0 0 0 

   

 Изменение добавочного капитала 3330 - - 0 0 0 - 

 Изменение резервного капитала 3340 - - - 0 0 - 

 Величина капитала на 31 декабря отчетного года 3300 0 0 0 0 0 0 

 

         

Наименование показателя 
Код 

строки 

Остаток на 
начало 

отчетного 
года 

Остаток на 
конец отчетного 

периода 

     Чистые активы 3600 0 0 

     Источник информации - ГМЦ Росстата 
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Годовая бухгалтерская отчетность 'Закрытое акционерное общество "АСК Приозерный"' за 2016 год 

Форма № 4. Отчет о движении денежных средств 
 Единица измерения: рубли 
 

    
Наименование показателя 

Код 
строки 

За отчетный 
год 

 Движение денежных средств по текущей деятельности 

 Поступления 

 от продажи продукции, товаров, работ и услуг 4111 0 

 арендных платежей, лицензионных платежей, роялти, комиссионных и иных 
аналогичных платежей 

4112 0 

 от перепродажи финансовых вложений  4113 0 

 прочие поступления 4119 0 

   

 Поступления – всего 4110 0 

 Платежи 

 поставщикам (подрядчикам) за сырье, материалы, работы, услуги 4121 0 

 в связи с оплатой труда работников 4122 0 

 процентов по долговым обязательствам 4123 0 

 налога на прибыль организаций 4124 0 

 прочие платежи  4129 0 

   

 Платежи - всего 4120 0 

   

 Сальдо  денежных потоков от текущих операций 4100 0 

 Движение денежных средств по инвестиционной деятельности 

 Поступления 

 от продажи внеоборотных активов (кроме финансовых вложений) 4211 0 

 от продажи акций других организаций (долей участия) 4212 0 

 от возврата предоставленных займов, от продажи долговых ценных бумаг (прав 
требования денежных средств другим лицам) 

4213 0 

 дивидендов, процентов по долговым финансовым вложениям и аналогичных 
поступлений от долевого участия в других организациях 

4214 0 

 прочие поступления 4219 0 

   

 Поступления – всего 4210 0 

 Платежи 

 в связи с приобретением, созданием, модернизацией, реконструкцией и 
подготовкой к использованию внеоборотных активов 

4221 0 

 в связи с приобретением акций других организаций (долей участия) 4222 0 

 в связи с приобретением долговых ценных бумаг (прав требования денежных 
средств к другим лицам), предоставление займов другим лицам 

4223 0 

 процентов по долговым обязательствам, включаемым в стоимость инвестиционного 
актива 

4224 0 

 прочие платежи  4229 0 

   

 Платежи - всего 4220 0 

   

 Сальдо денежных потоков от инвестиционных операций 4200 0 

 Движение денежных средств по инвестиционной деятельности 

 Поступления 

 получение кредитов и займов 4311 0 

 денежных вкладов собственников (участников) 4312 0 

 от выпуска акций, увеличения долей участия 4313 0 

 от выпуска облигаций, векселей и других долговых ценных бумаг и др. 4314 0 

 прочие поступления 4319 0 

   

 Поступления – всего 4310 0 

 Платежи 

 собственникам (участникам) в связи с выкупом у них акций (долей участия) 
организации или их выходом из состава участников 

4321 0 

 на уплату дивидендов и иных платежей по распределению прибыли в пользу 
собственников (участников) 

4322 0 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

62 

в связи с погашением (выкупом) векселей и других долговых ценных бумаг, 
возврат кредитов и займов 

4323 0 

 прочие платежи  4329 0 

   

 Платежи - всего 4320 0 

   

 Сальдо денежных потоков от финансовых операций 4300 0 

   

 Сальдо денежных потоков за отчетный период 4400 0 

 
Величина влияния изменений курса иностранной валюты по отношению к рублю 4490 0 

 

    Источник информации - ГМЦ Росстата 
 

     

 

Годовая бухгалтерская отчетность 'Закрытое акционерное общество "АСК Приозерный"' за 2016 год 

Форма № 6. 
 Единица измерения: рубли 
 

    
Наименование показателя 

Код 
строки 

За отчетный 
период 

 Остаток средств на начало отчетного года 6100 0 

 Вступительные взносы 6210 0 

 Членские взносы 6215 0 

 Целевые взносы 6220 0 

 Добровольные взносы 6230 0 

 Прибыль от предпринимательской деятельности организации 6240 0 

 Прочие 6250 0 

 Всего поступило средств 6200 0 

 Расходы на целевые мероприятия 6310 0 

 социальная и благотворительная помощь 6311 0 

 проведение конференций, совещаний, семинаров и т.п. 6312 0 

 иные мероприятия 6313 0 

 Расходы на содержание аппарата управления 6320 0 

 расходы, связанные с оплатой труда (включая начисления) 6321 0 

 выплаты, не связанные с оплатой труда 6322 0 

 расходы на служебные командировки и деловые поездки 6323 0 

 содержание помещений, зданий, автомобильного транспорта и 
иного имущества (кроме ремонта) 

6324 0 

 ремонт основных средств и иного имущества 6325 0 

 Прочие 6326 0 

 Приобретение основных средств, инвентаря и иного имущества 6330 0 

 Прочие 6350 0 

 Всего использовано средств 6300 0 

 Остаток средств на конец отчетного года 6400 0 

 

    Источник информации - ГМЦ Росстата 
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Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

79 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

80 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

81 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

82 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

83 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

84 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

85 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

86 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

87 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

88 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

89 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

90 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

91 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

92 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

93 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

94 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

95 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

96 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

97 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

98 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

99 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

100 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

101 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

102 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

103 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

104 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

105 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

106 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

107 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

108 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

109 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

110 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

111 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

112 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

113 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

114 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

115 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

116 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

117 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

118 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

119 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

120 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

121 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

122 

 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           

ООО «ЦЕНТРАЛЬНОЕ  БЮРО  ОЦЕНКИ»                                                                                                         тел. (495)517-87-36 

123 

 
 

 



Отчет об оценке рыночной стоимости (справедливой стоимости, в соответствии с Международным стандартом 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости") 1(одной) обыкновенной акции ЗАО «АСК 

Приозерный»                                           
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